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ABSTRAKT 
Předmětem této bakalářské práce je analýza současné finanční situace společnosti 
Figarostav s.r.o. a návrh na zlepšení jejího finančního stavu. Práce je rozdělena na tři 
části: teoretickou, analytickou a praktickou. První část se zabývá teoretickými 
východisky práce. Další část se zaměřuje na hledání problémových oblastí pomocí 
metod finanční analýzy za období 2009 až 2013. Třetí část navrhuje na základě 
provedené analýzy možnosti k vylepšení finanční situace výše zmíněné společnosti. 
 
ABSTRACT 
The subject of this bachelor thesis is to analyse current financial situation of Figarostav 
s.r.o. company and to design a proposal for improvement of its financial situation. The 
thesis is divided into three main parts: theoretical, analytical and practical. The first part 
deals with the theoretical background of the topic. The next part focuses on the 
investigation of problem areas using the financial analysis method during the period of 
years 2009 to 2013. The third part outlines the possibilities to advance the financial 
situation of Figarostav s.r.o. company based on the implemented analysis. 
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V současné době se téměř všechny podniky působící na trhu setkávají s nejen 
všudypřítomnou konkurencí, ale také s hrozbami dlouhodobé finanční krize. V takovéto 
situaci je zdravé fungování umožněno pouze firmám, které dokážou flexibilně reagovat 
na výkyvy trhu, ale také firmám, které kromě svých obchodních a marketingových 
činností dokonale znají a ovládají svoji finanční situaci.  
Finanční stránku společností lze nejlépe hodnotit finanční analýzou. Ta nabízí celou 
škálu metod, jak klasifikovat finanční zdraví dané společnosti, a také dokáže efektivně 
upozornit na slabé stránky hospodaření.  
Znalost podnikového hospodaření patří k nezbytným vlastnostem managementu 
každého úspěšného podniku. Důležitá je však i pro všechny ostatní, kteří s podnikem 
přicházejí do styku. Jedná se především o banky při poskytování úvěrů a investory, ale 
také o zákazníky, konkurenční podniky nebo zaměstnance. 
Z výše uvedených důvodů se bude tato práce zabývat hodnocením finanční situace 
stavební společnosti Figarostav s.r.o. za pomoci finanční analýzy, která bude vycházet 
převážně z informací uvedených v účetních výkazech.  
Práce se skládá ze tří hlavních částí: z teoretických východisek práce, z analýzy 
současného stavu a z vlastních návrhů řešení. V první části uvedu informace o finanční 
analýze, o její historii, cílech, zdroji pro získávání dat, jejích uživatelích a konkrétních 
metodách a postupech. V analytické části nejprve představím vybranou společnost, její 
historii, předmět podnikání a organizační strukturu. Dále se pak budu věnovat samotné 
analýze společnosti pomocí různých metod, jako jsou horizontální a vertikální analýza, 
analýza rozdílových a poměrových ukazatelů nebo bankrotní a bonitní modely. 
V poslední části se pokusím nastínit vlastní návrhy řešení slabých stránek finančního 
hospodaření zjištěných na základě předchozí analýzy. 
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CÍL PRÁCE A METODIKA 
Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnocení finanční situace společnosti 
Figarostav s. r. o. za období 2009 – 2013 pomocí různých metod finanční analýzy. Na 
základě provedené analýzy dojde k identifikaci slabých stránek finančního hospodaření 
podniku, ze kterých vzejdou návrhy pro jejich odstranění a vylepšení včetně časového 
harmonogramu. K provedení finanční analýzy jsou použita data z účetních výkazů za 
příslušné období a také informace poskytnuté managementem společnosti. 
S hlavním cílem práce jsou úzce spjaty cíle vedlejší. Těmi jsou představení základních 
informací o finanční analýze a prováděných metodách a postupech. Zde budou 
vysvětleny pojmy jako finanční analýza, zdroje informací, uživatelé informací a 




1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1.1 Finanční analýza 
V odborné literatuře se můžeme setkat s několika různými definicemi finanční analýzy. 
Jednou z nich je definice, která říká, že: „Finanční analýza je rozborem stavu a vývoje 
financí podniku, zejména podle údajů z účetních výkazů. Slouží především pro 
posuzování finanční důvěryhodnosti podniku z hlediska investorů a věřitelů, jakož i 
k posouzení spolehlivosti financí podniku jako záštity věcného podnikání.“ 
(GRÜNWALD, 2001, s. 9). 
Dále se můžeme setkat s vysvětlením, že: „Finanční analýza určitého objektu je metoda 
získávání souhrnných, ucelených informací o stavu a vývoji objektu analýzy v minulosti, 
současnosti a předpokládané budoucnosti, metoda identifikace problémů, silných a 
slabých stránek objektu, metoda získání doporučení pro rozhodnutí o dalším postupu.“ 
(SEKERKA, 1996, s. 5). 
Nejvýstižněji se jeví definice z publikace Finanční analýza od Petry Růčkové, která 
píše, že: „Finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou 
obsažena především v účetních výkazech. Finanční analýzy v sobě zahrnují hodnocení 
firemní minulosti, současnosti a předpovídání budoucích finančních podmínek.“ 
(RŮČKOVÁ, 2010, s. 9). 
1.1.1 Historie finanční analýzy 
Vznik finanční analýzy je spjat se vznikem samotných peněz, které vyvolaly mnoho 
otázek, jak s nimi hospodařit. Za kolébku moderního chápání finanční analýzy jsou 
považovány Spojené státy americké koncem 19. století. Ovšem zde se jedná pouze o 
základní teoretické myšlenky a úvahy. Současná podoba analýzy je známá až od doby, 
kdy se ve velké míře začaly používat počítače. S tím je spojená podstatná změna její 
struktury (RŮČKOVÁ, 2010). 
V českých zemích se za počátek finanční analýzy považuje začátek 20. století, kdy se ve 
spise Bilance akciových společností od prof. dr. Pazourka poprvé objevuje pojem 
„bilanční analýza“. Pojem „finanční analýza“ se začíná objevovat až po druhé světové 
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válce ve spojení s rozborem finanční situace podniku, odvětví nebo státu. Ale až po roce 
1989 se u nás začíná používat finanční analýza ve větší míře (RŮČKOVÁ, 2010). 
1.1.2 Účel a cíle finanční analýzy 
Pomocí finanční analýzy dochází ke komplexnímu hodnocení finanční situace podniku. 
Posuzujeme finanční důvěryhodnost, spolehlivost a zdraví firmy. Finanční zdraví určuje 
stav majetku, stav dluhů, rozdíl mezi majetkem a cizími zdroji, výše příjmů a výdajů a 
výše výnosů a nákladů (GRÜNWALD, 2007; KNÁPKOVÁ, 2013). 
Významem finanční analýzy je, že nám pomáhá odhalit celou řadu důležitých 
skutečností ohledně kapitálové struktury podniku, jeho ziskovosti, zda je podnik 
schopen splácet své závazky nebo zda dokáže efektivně využívat svých aktiv. Znalost 
finančního postavení je nezbytná pro každého kvalitního manažera. Je totiž důležitá 
nejen pro zhodnocení minulého vývoje, ale hlavně pro odhad toho budoucího 
(GRÜNWALD, 2007; KNÁPKOVÁ, 2013). 
Důležitost finanční analýzy lze také vidět v tom, že je součástí finančního řízení. 
Manažeři ji využívají pro krátkodobé i dlouhodobé finanční řízení podniku. Často je 
jimi analýza využívaná pro rozhodování o větších investicích, o financování 
dlouhodobého majetku nebo k sestavení finančního plánu (GRÜNWALD, 2007; 
KNÁPKOVÁ, 2013). 
Finanční analýza se orientuje na identifikaci hodnotových procesů podniku, jeho 
problémů a silných a slabých stránek. Díky získaným informacím dokážeme vyvodit 
závěry o celkovém hospodaření a finanční situaci firmy. Jejím hlavním smyslem je tedy 
připravit podklady pro kvalitní rozhodování o fungování podniku (SEDLÁČEK, 2011). 
V publikaci Finanční analýza podniku od Jaroslava Sedláčka se uvádí, že: „Cílem 
finanční analýzy podniku je zpravidla: posouzení vlivu vnitřního i vnějšího prostředí 
podniku, analýza dosavadního vývoje podniku, komparace výsledků analýzy v prostoru, 
analýza vztahů mezi ukazateli (pyramidální rozklady), poskytnutí informací pro 
rozhodování do budoucnosti, analýza variant budoucího vývoje a výběr nejvhodnější 
varianty, interpretace výsledků včetně návrhů ve finančním plánování a řízení 
podniku.“ (SEDLÁČEK, 2011, s. 4). 
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1.2 Základní zdroje informací pro finanční analýzu 
Pro zpracování finanční analýzy jsou klíčové účetní výkazy, z nichž čerpáme potřebná 
data. Základními účetními výkazy jsou rozvaha, výkaz zisku a ztráty a výkaz cash flow. 
Aby byly výsledky finanční analýzy vypovídající, je nesmírně důležitá kvalita 
informací, ze kterých analýza čerpá. Tato data by měla být nejenom pravdivá, ale také 
komplexní. V účetních výkazech lze hledat také slabou stránku finanční analýzy, 
protože jsou zpracovány pro daňové a účetní účely, a proto vždy nemusí zobrazovat 
data, která spolehlivě zobrazují ekonomickou realitu daného podniku (KNÁPKOVÁ, 
2013; RŮČKOVÁ, 2010). 
1.2.1 Rozvaha 
Za rozvahu považujeme základní účetní výkaz každého podniku, který informuje o 
stavu majetku podniku – aktivech a zdrojích jeho financování – pasivech. Vždy platí, že 
aktiva se musí rovnat pasivům. Rozvaha se sestavuje k určitému datu, zpravidla 
k poslednímu dni každého roku (KNÁPKOVÁ, 2013; VOCHOZKA, 2011). 
V tabulce 1 je zobrazen zjednodušený formát rozvahy. 
Tabulka 1: Základní struktura rozvahy 
Aktiva Pasiva 
A. Pohledávky za upsaný ZK A. Vlastní kapitál 
B. Dlouhodobý majetek A.I. Základní kapitál 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek A.II. Kapitálové fondy 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek A.III. Rezervní fondy, … 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek A.IV. VH minulých let 
    A.V. VH běžného účetního období 
C. Oběžná aktiva B. Cizí zdroje 
C.I. Zásoby B.I. Rezervy 
C.II. Dlouhodobé pohledávky B.II. Dlouhodobé závazky 
C.III. Krátkodobé pohledávky B.III. Krátkodobé závazky 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 
D. Časové rozlišení C. Časové rozlišení 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě KNÁPKOVÉ, 2013) 
1.2.2 Výkaz zisku a ztráty 
Jedná se o přehled výnosů, nákladů a výsledku hospodaření za určité období, který se 
sestavuje vždy k určitému datu. Informace z výkazu zisku a ztráty významně vypovídají 
o ziskovosti podniku. Lze z nich vyčíst, jak jednotlivé položky výkazu zisku a ztráty 
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ovlivnily výsledek hospodaření v daném období (RŮČKOVÁ, 2010; SCHOLLEOVÁ, 
2012). 
První složkou jsou výnosy, neboli peněžní částky, které za určité účetní období podnik 
získal ze všech svých činností. Nezáleží však na tom, zda v tomto období došlo k jejich 
inkasu. Oproti tomu náklady jsou vynaložené peněžní částky k získání výnosů v určitém 
období. Rovněž v tomto období k jejich zaplacení nemuselo dojít. Výsledek 
hospodaření je pak rozdílem mezi celkovými výnosy a celkovými náklady 
(KNÁPKOVÁ, 2013). 
V tabulce 2 je zobrazena zkrácená struktura výkazu zisku a ztráty. 
Tabulka 2: Základní struktura výkazu zisku a ztráty 
I. Tržby za prodej zboží 
A. Náklady vynaložené na prodej zboží 
  Obchodní marže (I. - A.) 
II. Výkony 
B. Výkonová spotřeba 
  Přidaná hodnota (obchodní marže + II. - B.) 
C. Osobní náklady 
D. Daně a poplatky 
E. Odpisy 
F. -I. Další provozní náklady 
III. - V. Další provozní výnosy 
* Provozní výsledek hospodaření (přidaná hodnota - C. - D. - E. - další provozní 
náklady + další provozní výnosy) 
VI. - XII. Finanční výnosy 
J. - O. Finanční náklady 
* Finanční výsledek hospodaření (finanční výnosy - finanční náklady) 
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost (provozní výsledek + finanční výsledek - 
daň z běžné činnosti) 
XIII. Mimořádné výnosy 
R. Mimořádné náklady 
S. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 
* Mimořádný výsledek z hospodaření (XII. - R. - S.) 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (běžná + mimořádní činnost) 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě SCHOLLEOVÉ, 2012)  
1.2.3 Výkaz cash flow 
Jde o účetní výkaz, který bilanční metodou srovnává příjmy a výdaje za určité období. 
Tento výkaz informuje o přírůstku nebo úbytku peněžních toků, tedy peněžních 
prostředků a peněžních ekvivalentů. Za peněžní prostředky se považují peníze 
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v hotovosti, ceniny a peníze na účtech. Peněžním ekvivalentem je krátkodobý likvidní 
finanční majetek, který lze přeměnit ve známou peněžní částku beze změn jeho hodnoty 
v čase. Výkaz se dělí na tři základní části, peněžní toky z provozní činnosti, investiční 
činnosti a finanční činnosti (LANDA, 2008; SCHOLLEOVÁ, 2012). 
Tabulka 3 zobrazuje jednoduchý formát výkazu cash flow. 
Tabulka 3: Základní struktura výkazu cash flow 
P. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku účetního období 
A.* 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami pracovního kapitálu a 
mimořádnými položkami 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a mimořádnými položkami 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků 
R. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci účetního období 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě SCHOLLEOVÉ, 2012) 
Existuje mnoho dalších zdrojů, ze kterých finanční analýza může čerpat. Obecně se dají 
rozdělit na interní a externí. Interní informace jsou získávány přímo ze sledované 
společnosti, avšak ne všechny bývají vždy veřejné. Kromě dat z účetní závěrky sem 
můžeme zařadit informace z vnitropodnikového účetnictví, statistiky vedené samotným 
podnikem, data ze mzdového úseku, vnitřní podnikové směrnice apod. Dále je pro 
finanční analýzu možné využít i nefinančních informací, jako jsou například 
produktivita práce nebo objemové množství výrobků a služeb. Některá z těchto dat se 
dají získat z výroční zprávy (RŮČKOVÁ, 2010). 
Naproti tomu externí informace pocházejí z vnějšího prostředí firmy. Netýkají se pouze 
podniku jako celku, ale také jeho okolí. Patří sem informace z domácích i zahraničních 
analýz, dále z analýz národních hospodářství a konkrétních odvětví, burzovní zprávy, 
ale také nefinanční informace týkající se postavení na trhu, postavení konkurence, 
opatření vlády atd. (RŮČKOVÁ, 2010). 
1.3 Uživatelé finanční analýzy 
O informace spojené s finanční situací podniku se nezajímají pouze manažeři dané 
firmy, ale rovněž také mnoho dalších subjektů, které s podnikem přicházejí do styku. 
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Obecně se uživatelé finanční analýzy dají rozdělit do dvou oblastí, kterými jsou interní 
uživatelé a externí uživatelé (GÜNWALD, 2007). 
1.3.1 Interní uživatelé 
Jako interní uživatele můžeme označit subjekty působící uvnitř podniku, které se podílí 
na jeho chodu, tedy manažery, zaměstnance a odboráře. Management potřebuje data 
o finanční situaci podniku k dlouhodobému i krátkodobému řízení. Využívá je k tvorbě 
finančního plánu, rozhodování o struktuře nebo k alokaci finančních prostředků. Zato 
zaměstnanci a odboráři se zajímají o stabilitu a prosperitu podniku z hlediska jistoty 
zaměstnání, a také kvůli představám o růstu mezd (VOCHOZKA, 2011). 
1.3.2 Externí uživatelé 
Externí uživatelé jsou subjekty, které přicházejí s podnikem do styku zvenčí. Patří sem 
investoři, stát a jeho orgány, banky, věřitelé, obchodní partneři nebo konkurence. 
Investoři jakožto poskytovatelé kapitálu sledují ekonomickou výkonnost podniku, aby 
mohli posoudit rizikovost a výnosnost své potencionální investice. Banky a věřitele 
zajímá finanční zdraví společnosti pro posouzení schopnosti splácet svoje dluhy. Státní 
orgány užívají analýzu ze statistických a daňových důvodů. Obchodní partnery rovněž 
zajímá schopnost dostát svým závazkům. Konkurenti porovnávají finanční zdraví se 
svým podnikem (RŮČKOVÁ, 2010; SŮVOVÁ, 2008). 
1.4 Přístupy k finanční analýze 
U finančních hodnocení podniků se můžeme setkat se dvěma základními přístupy, a to s 
přístupem, který využívá poznatky získané pomocí kvalitativní, tzv. fundamentální 
analýzy, a s přístupem, který využívá informace z kvantitativní, tzv. technické analýzy 
(SEDLÁČEK, 2011). 
1.4.1 Fundamentální analýza 
Základem fundamentální analýzy je určení prostředí, ve kterém se daný podnik nachází. 
Analýza pracuje s objemným množstvím zpravidla kvalitativních údajů, vychází ze 
vztahů mezi ekonomickými a neekonomickými jevy v podniku, a protože se její závěry 
neodvozují za použití algoritmických postupů, je tento přístup založený na 
subjektivních odhadech, zkušenostech a znalostech přímých i nepřímých účastníků 
ekonomických procesů ve firmě. Do fundamentální analýzy můžeme zařadit v poslední 
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době velmi rozšířenou SWOT analýzu, metodu kritických faktorů úspěšnosti, 
Argentiniho model a další (SEDLÁČEK, 2011). 
1.4.2 Technická analýza 
Technická analýza oproti fundamentální analýze využívá matematické a statistické 
postupy. Data zpracovává kvantitativně a následně je využívá pro zhodnocení výsledků 
z ekonomického hlediska (SEDLÁČEK, 2011). 
Byť jsou oba přístupy odlišné v metodě zpracování dat, jsou si ve skutečnosti v praxi 
velmi blízké, jelikož bez znalostí východisek fundamentální analýzy by bylo velmi 
obtížné provést technickou analýzu. Obě části jsou tedy propojené a vzájemně se 
doplňují (SEDLÁČEK, 2011). 
1.5 Metody finanční analýzy 
V rámci finanční analýzy lze vyčlenit dva druhy metod. Prvním druhem jsou metody 
vyšší, které zahrnují složité operace využívající matematickou statistiku a 
vyžadují hlubší ekonomické znalosti. Vyšší metody jsou v praxi málo oblíbené a 
využívají se zřídka, pouze u rozsáhlých a velmi podrobných analýz. Druhým typem jsou 
metody elementární, čili metody základní. Tato práce se nadále bude zabývat pouze 
těmito metodami (LANDA, 2008; RŮČKOVÁ, 2010). 
1.5.1 Elementární metody  
Elementární metody pracují s údaji, které lze vyčíst přímo z účetních výkazů nebo je lze 
z výkazů odvodit. Tyto metody lze dále rozdělit na extenzivní a intenzivní. Extenzivní, 
čili objemové, udávají informace v peněžních jednotkách a lze je dále rozdělit na 
stavové, rozdílové a tokové. Intenzivní, neboli poměrové, udávají poměr extenzivních 
ukazatelů (KNÁPKOVÁ, 2013; LANDA, 2008). 
Za základní a obecně používané metody můžeme označit analýzu stavových ukazatelů, 
kterou dělíme na horizontální a vertikální. Dále se sem řadí analýza rozdílových a 
tokových ukazatelů, jež se dále diferencuje na analýzu fondů a analýzu cash flow. 
Důležitou součástí je také přímá analýza intenzivních ukazatelů a analýza soustav 
ukazatelů. Přímá analýza intenzivních ukazatelů se dále rozčleňuje na ukazatele 
rentability, aktivity, zadluženosti, likvidity, kapitálového trhu a cash flow. Posledně 
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jmenovaná analýza soustav ukazatelů má také svoje členění, a to konkrétně na Du 
Puntův rozklad a pyramidové rozklady (RŮČKOVÁ, 2010). 
1.6 Analýza stavových ukazatelů 
Analýza stavových neboli absolutních ukazatelů slouží jako výchozí bod pro celou 
finanční analýzu. Její součástí je analýza vertikální a horizontální. Pomocí obou z nich 
můžeme vidět údaje z účetních výkazů v určitých souvislostech. To znamená, že při 
jejich aplikaci dokážeme kvantifikovat zkoumané účetní veličiny, které se každým 
rokem mění. Zatímco pomocí horizontální analýzy srovnáváme data v časovém 
horizontu, vertikální analýzou je porovnáváme procentuálně (KISLINGEROVÁ, 2005; 
SCHOLLEOVÁ, 2012). 
1.6.1 Horizontální analýza 
Tato technika umožňuje zjistit, jak se mění konkrétní položky z finančních výkazů 
v čase. Nejčastěji čerpá z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. S její pomocí sledujeme 
meziroční vývoj účetních ukazatelů, a můžeme tak hodnotit finanční stabilitu. Data 
porovnáváme horizontálně po řádcích, odtud tedy název horizontální analýza 
(SEDLÁČEK, 2011). 
Tento typ analýzy lze provádět dvěma způsoby. Prvním způsobem je rozdílová analýza, 
kdy sledujeme absolutní meziroční změnu hodnot. Druhý způsob se nazývá podílová 
analýza a vyjadřuje meziroční změnu pomocí procent. Zatímco první způsob je 
rozdílem mezi běžným a minulým obdobím, druhý způsob je podílem absolutních změn 
a hodnot minulého období násobený stem. Oba typy analýz jsou znázorněny 
v následujících vzorcích 1 a 2 (SCHOLLEOVÁ, 2012). 
                                      
Vzorec 1: Rozdílová analýza (Zdroj: SCHOLLEOVÁ, 2012) 
                   
                     
           
     
Vzorec 2: Podílová analýza (Zdroj: SCHOLLEOVÁ, 2012) 
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1.6.2 Vertikální analýza 
Při vertikální analýze posuzujeme podíl jednotlivých složek výkazů na celkové bilanční 
sumě. Při této metodě se posuzuje procentuální podíl jednotlivých veličin účetních 
výkazů k základu (100 %), za nějž se považuje určitá položka daného výkazu. Při 
provádění analýzy rozvahy nás zpravidla zajímá podíl jednotlivých částí majetku na 
aktivech nebo podíl jednotlivých složek zdrojů financování majetku na pasivech. Z toho 
důvodu se za základ berou celková aktiva (pasiva). Při analýze výkazu zisku a ztráty se 
za základ nejčastěji volí tržby, čímž zkoumáme podíl jednotlivých složek výkazu na 
tržbách (KNÁPKOVÁ, 2013; RŮČKOVÁ, 2010). 
Matematicky lze tento způsob popsat vzorcem 3, kde Bi je velikost konkrétní položky a 
∑Bi suma hodnot položek základu (KISLINGEROVÁ, 2005). 
   
  
   
  
Vzorec 3: Vertikální analýza (Zdroj: KISLINGEROVÁ, 2005) 
Na výsledky vertikální analýzy nemá vliv meziroční inflace, proto poskytuje 
vypovídající srovnání výsledků z různých let. Z toho důvodu se využívá k porovnávání 
v časových trendech vývoje a také ke srovnání konkurenčních podniků. Při zpracování 
této analýzy se postupuje vertikálně po jednotlivých rocích odshora dolů, z čehož je 
odvozen název této metody (SEDLÁČEK, 2011). 
1.7 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele, které bývají označovány jako fondy finančních prostředků, slouží 
k analýze a finančnímu řízení podniku a orientují se zejména na likviditu. Za fond se 
považuje agregace stavových položek aktiv nebo pasiv nebo také rozdíl mezi součty 
určitých položek krátkodobých aktiv a krátkodobých pasiv. Ve finanční analýze se 
nejčastěji setkáme s těmito fondy: čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a 
čistý peněžní majetek (BUSINESSINFO; SEDLÁČEK, 2011). 
1.7.1 Čistý pracovní kapitál 
Jedná se o nejčastěji používaný fond. Pracovním kapitálem je část oběžného majetku, 
který je financován dlouhodobým kapitálem. Jde tedy o volný kapitál, který má podnik 
k dispozici, protože není vázaný na krátkodobé závazky. Čistý pracovní kapitál souvisí 
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s plynulostí hospodářské činnosti a lze jej vypočítat pomocí vzorce 4 (VOCHOZKA, 
2011). 
                                     
Vzorec 4: Čistý pracovní kapitál (Zdroj: PEŠKOVÁ, 2012) 
Výše čistého pracovního kapitálu svědčí o platebních schopnostech podniku. Obecně se 
dá tvrdit, že čím je jeho hodnota vyšší, tím je také vyšší schopnost firmy hradit svoje 
dluhy. Pokud bude tento ukazatel ve výsledku záporný, znamená to, že podnik nemá 
prostředky na uhrazení svých aktuálních finančních závazků, a tudíž se jedná o nekrytý 
dluh (PEŠKOVÁ, 2012). 
1.7.2 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel získáme rozdílem mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky. Za pohotové peněžní prostředky se v tomto případě rozumí peníze 
na běžných účtech, peníze v hotovosti a peněžní ekvivalenty, mezi které řadíme 
krátkodobé cenné papíry a krátkodobé termínované vklady, jež jsou lehce přeměnitelné 
na peníze. Výhodou tohoto ukazatele je jeho nízká souvislost s technikami oceňování 
v podniku. Vše je znázorněno vzorcem 5 (BUSINESSINFO; KNÁPKOVÁ, 2013). 
                                                         
Vzorec 5: Čisté pohotové prostředky (Zdroj: PEŠKOVÁ, 2012) 
1.7.3 Čistý peněžní majetek 
Tento ukazatel kromě pohotových prostředků a jejich ekvivalentů zahrnuje také 
vymahatelné krátkodobé pohledávky. Z toho důvodu se jedná o peněžně pohledávkový 
fond. Čistý peněžní majetek je zachycen vzorcem 6 (PEŠKOVÁ, 2012). 
                                                                 
Vzorec 6: Čistý peněžní majetek (Zdroj: BUSINESSINFO) 
1.8 Analýza poměrových ukazatelů 
Tento soubor metod finanční analýzy výrazně rozšiřuje doposud zjištěné výsledky a 
zobrazuje představu uživatelů v dalších souvislostech. Oproti vertikální a horizontální 
analýze, které posuzují jednu konkrétní veličinu v čase nebo ve vztahu k bilanční sumě, 
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poměrová analýza dává do poměru různé položky mezi sebou. Tato metoda jednoduše 
dělí určité položky účetních výkazů jinými položkami, mezi nimiž spatřuje nějaké 
souvislosti (KISLINGEROVÁ, 2005; VOCHOZKA, 2011). 
Takových souvislostí existuje celá řada. Proto se můžeme setkat s velkou škálou 
možných poměrových ukazatelů. Často záleží na subjektivním hodnocení analytika, 
který se danou analýzou právě zabývá. Podle sledovaného problému a podle účelu, ke 
kterému bude analýza využitá, může do vzorce zařadit potřebný údaj z výkazu. 
V takových případech vždy záleží na správné interpretaci výsledných dat.  Obecně se 
podle zkoumané oblasti stránky finančního zdraví podniku poměrové ukazatele dělí na 
ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti, aktivity, tržní hodnoty a ukazatele cash 
flow (RŮČKOVÁ, 2010). 
Poměrové ukazatele jsou velmi rozšířenou metodou, protože s jejich pomocí lze 
stanovit rychlý, nenákladný, vypovídající a zeširoka obsáhlý obraz o finanční situaci 
podniku v jednotlivých oblastech. Rovněž zprostředkovávají analýzu časového vývoje 
finančního stavu podniku a umožňují srovnání s dalšími podobnými firmami 
(SEDLÁČEK, 2011). 
1.8.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita je spojená s dlouhodobou existencí firmy. V literatuře se můžeme setkat 
s definicí, že: „Likvidita je vyjádřením schopnosti podniku přeměnit svá aktiva na 
peněžní prostředky a těmi krýt včas, v požadované podobě a na požadovaném místě 
všechny splatné závazky.“ (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 177). 
Likvidita je úzce spjata se solventností, což je ochota hradit své dluhy v době splatnosti. 
Podmínkou solventnosti je, aby podnik vlastnil dostatečné množství prostředků 
v podobě peněz nebo ve formě aktiv pohotově přeměnitelných za peníze – čili 
likvidních prostředků. Z toho se usuzuje, že solventnost je podmíněna likviditou 
(SEDLÁČEK, 2011). 
Nedostatek likvidity způsobí, že firma není schopna dostát svým závazkům, což může 
jednoduše vést k platební neschopnosti a následnému bankrotu. Nízká likvidita může 
rovněž způsobit, že pokud se podniku naskytnou ziskové příležitosti, nebude je schopen 
plně využít. Na druhou stranu příliš vysoká míra likvidity může vést k nedostatečnému 
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zhodnocování finančních prostředků, které místo smysluplného využití budou vázány 
v aktivech podniku. Je proto nezbytné udržovat míru likvidity ve zdravé rovnováze 
(KISLINGEROVÁ, 2005; RŮČKOVÁ, 2010). 
Běžná likvidita – Jde o ukazatel běžné likvidity neboli likvidity III. stupně, který je 
stanoven jako podíl oběžných aktiv a krátkodobých pasiv. Lze tedy říci, že odpovídá na 
otázku, kolika peněžními jednotkami oběžných aktiv je kryta jedna peněžní jednotka 
krátkodobých pasiv. V podnikové praxi to znamená, kolikrát je firma schopna uspokojit 
své věřitele v případě, že by současně přeměnila všechna svá oběžná aktiva na peníze 
v hotovosti. Likvidita III. stupně je znázorněna vzorcem 7 (MRKVIČKA, 2013). 
                
             
                 
 
Vzorec 7: Likvidita III. stupně (Zdroj: MRKVIČKA, 2013) 
Doporučené hodnoty běžné likvidity se uvádějí v rozmezí 1,6 – 2,5. Management 
podniku však může uplatňovat konzervativní strategii s nízkým rizikem. V tomto 
případě bude hodnota vyšší než 2,5. Zde se však jedná o zbytečně vysokou hodnotu 
čistého pracovního kapitálu a drahé financování. Na druhou stranu, podnik s rizikovější 
strategií, která preferuje vysoké výnosy, bude mít běžnou likviditu v rozmezí 1 – 1,6. 
K poklesu pod hodnotu 1, což znamená, že krátkodobé závazky převyšují oběžný 
majetek, by však v podniku nikdy nemělo dojít (KNÁPKOVÁ, 2013; PEŠKOVÁ, 
2012). 
Pohotová likvidita – Tento ukazatel zpřesňuje předchozí vztah, aby tak odstranil jeho 
nevýhody, a také aby nedošlo ke zkreslování výsledné hodnoty ukazatele. Z těchto 
důvodů jsou z výpočtu odstraněny zásoby, jakožto nejméně likvidní část, a nedobytné 
pohledávky. Konečný vztah je tedy vyjádřen níže uvedeným vzorcem 8 (SEDLÁČEK, 
2011). 
                   
                    
                  
 
Vzorec 8: Likvidita II. Stupně (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
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Při provádění finanční analýzy je zajímavé porovnání pohotové likvidity s likviditou 
běžnou. Často se stává, že hodnota ukazatele běžné likvidity je výrazným způsobem 
vyšší. To svědčí o nadměrném objemu zásob v majetkové struktuře firmy, kdy se 
s velkými rozdíly potýkají hlavně obchodní firmy (SEDLÁČEK, 2011). 
Pro pohotovou likviditu platí, že poměr mezi čitatelem a jmenovatelem by měl 
v ideálním případě být 1:1 až 1,5:1 (literatura udává doporučené hodnoty až 0,7 – 1,5). 
V takovém případě by byl podnik schopen uhradit všechny své závazky, aniž by musel 
začít prodávat své zásoby. Příliš vysoká hodnota však znamená vázanost oběžných aktiv 
ve formě pohotových prostředků, což škodí výkonnosti podniku (PEŠKOVÁ, 2012; 
RŮČKOVÁ, 2010). 
Okamžitá likvidita -  Jedná se o likviditu I. stupně, tedy o nejpřísnější ukazatel, který 
do likvidních aktiv zahrnuje pouze peníze v hotovosti, na běžných účtech a někdy také 
jejich ekvivalenty, jakožto okamžitý zdroj peněz. Minimální únosná likvidita je 
stanovena hodnotou 0,2. Obecně platí, čím vyšší ukazatel, tím lépe. Okamžitá likvidita 
je zachycena vzorcem 9 (SEDLÁČEK, 2011; SŮVOVÁ, 2008). 
                   
               
                  
 
Vzorec 9: Likvidita I. stupně (Zdroj: SŮVOVÁ, 2008) 
1.8.2 Ukazatele rentability 
Rentabilitou, respektive výnosností vloženého kapitálu, se rozumí schopnost podniku 
vytvářet nové zdroje a dosahovat zisku za použití investovaného kapitálu. Ukazatele 
rentability jsou proto vypovídajícím měřítkem o výnosnosti kapitálu a rovněž slouží 
k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti. Ukazatele rentability hovoří ve 
prospěch podniku tehdy, pokud za zkoumanou časovou řadu bude mít jejich hodnota 
vzestupnou tendenci (MRKVIČKA, 2013; RŮČKOVÁ, 2010). 
V praxi se nejčastěji setkáváme s ukazateli rentability celkových aktiv, vlastního 
kapitálu, vloženého kapitálu a tržeb. Obecně se jedná o poměr výnosu a vloženého 
kapitálu, kdy výsledky se uvádějí v procentech (KISLINGEROVÁ, 2005). 
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Rentabilita celkových aktiv (ROA) – Tento údaj udává účinnost využití majetku 
podniku. Poměřuje zisk s celkovými aktivy vloženými do podnikání, a to bez ohledu na 
zdroje jejich financování. Nejčastěji se do čitatele dosazuje EBIT (zisk před zdaněním), 
který lze považovat za alternativu provozního zisku. V tomto případě ukazatel vypovídá 
o produkční síle hospodářských prostředků před odečtením daní a nákladových úroků 
(SEDLÁČEK, 2011). 
Tento ukazatel lze využít při srovnávání firem s různými daňovými podmínkami. 
Rentabilita celkových aktiv by měla být vyšší než úroková míra, za kterou si eventuálně 
podnik může vzít úvěr. Níže uvedený vzorec 10 zobrazuje výpočet rentability 
celkových aktiv (MRKVIČKA, 2013). 
    
    
      
     
Vzorec 10: Rentabilita celkových aktiv (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) – Jde o ukazatel, který využívají investoři ke 
zkoumání, zda jejich kapitál je dostatečně výnosný a porovnávají jej se svým 
investičním rizikem. Je pro ně velmi důležité, aby rentabilita vlastního kapitálu byla 
vyšší než úroková míra, jenž jim může být poskytnuta v jiné formě investice, například 
z obligací nebo z termínovaného vkladu. V opačném případě investují svůj kapitál 
výnosnějším způsobem, což povede k pravděpodobnému zániku podniku. ROE se 
stanoví poměrem čistého zisku po zdanění a vlastního kapitálu, jak udává vzorec 11 
(SEDLÁČEK, 2011). 
    
          
               
     
Vzorec 11: Rentabilita vlastního kapitálu (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) – Tento ukazatel vyjadřuje efektivitu celkového 
kapitálu vloženého do podnikání, a to nezávisle na zdrojích, ze kterých je financován. 
Získává se pomocí níže uvedeného vzorce 12 (SEDLÁČEK, 2011). 
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Vzorec 12: Rentabilita vloženého kapitálu (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
Do vzorce se dosazují průměry těchto veličin z počátku a konce zkoumaného období. 
Tím dochází k odstranění nedostatku, který představuje celkový kapitál jako stavová 
veličina (SEDLÁČEK, 2011).  
Rentabilita tržeb (ROS) – Tento ukazatel udává, jak je podnik schopen produkovat 
zisk při určité úrovni tržeb, čili kolik procent peněžních jednotek zisku vygeneruje 
z jedné peněžní jednotky tržeb. V praxi se podle zaměření analýzy setkáme se dvěma 
možnými konstrukcemi tohoto ukazatele. Jedna pracuje s hodnotou EAT (zisk po 
zdanění) a druhá s hodnotou EBIT (PEŠKOVÁ, 2012; VOCHOZKA, 2011). 
Výsledky těchto ukazatelů se porovnávají s konkurenčními podniky na trhu. Z toho 
důvodu je vhodnější při výpočtu využít EBIT, kdy výsledná veličina odráží aktuální 
tržní situaci a eliminuje rozdíl kapitálových struktur. Tyto varianty vyjadřují vzorce 13 a 
14 (PEŠKOVÁ, 2012; VOCHOZKA, 2011). 
    
   
                                                            
     
Vzorec 13: Rentabilita tržeb - čistá zisková marže (Zdroj: VOCHOZKA, 2011) 
    
    
                                                            
     
Vzorec 14: Rentabilita tržeb - provozní zisková marže (Zdroj: VOCHOZKA, 2011) 
1.8.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity vyjadřují schopnost podniku využít jednotlivé části svého majetku. 
Zachycují, zda se podnik potýká s přebytkem aktiv nebo naopak s nedostatečnou 
kapacitou pro budoucí růst. Obecně existují dva typy ukazatelů aktivity, počet obratů a 
doba obratu (PEŠKOVÁ, 2012; SCHOLLEOVÁ, 2012). 
Ukazatelé počtu obratů vyjadřují počet obrátek majetku za konkrétní období, neboli o 
kolik tržby převyšují hodnotu zkoumané položky. Pro naše účely je důležitý obrat 
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celkových aktiv, obrat dlouhodobého majetku a obrat zásob (PEŠKOVÁ, 2012; 
SCHOLLEOVÁ, 2012). 
Ukazatelé doby obratu informují o době, jakou v průměru trvá jedna obrátka 
podnikového majetku. Cílem managementu je tuto dobu udržovat co nejkratší, protože 
čím je kratší doba obratu, tím se zvyšuje počet obrátek. Nejčastěji se provádí analýza 
doby obratu zásob, doby splatnosti pohledávek a doby obratu závazků (PEŠKOVÁ, 
2012; SCHOLLEOVÁ, 2012). 
Obrat celkových aktiv – Tento ukazatel přináší přehled, kolikrát se obrátí aktiva za 
daný časový interval, nejčastěji za jeden rok. Vyjadřuje se jako poměr tržeb 
k celkovému majetku firmy. Slouží jako měřítko efektivního využívání aktiv jakožto 
celku. Podle odvětví se doporučené hodnoty liší, ale lze říci, že by se výsledná hodnota 
nikdy neměla dostat pod hodnotu 1. Pokud je hodnota nižší, znamená to nepoměrnou 
vybavenost firmy majetkem, a tím pádem i jeho neefektivní využití. Tento ukazatel je 
zapsán ve vzorci 15 (KNÁPKOVÁ, 2013; PEŠKOVÁ, 2012). 
                      
     
      
 
Vzorec 15: Obrat celkových aktiv (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
Obrat dlouhodobého majetku – Pomocí tohoto ukazatele se zjišťuje počet obrátek 
dlouhodobého, čili investičního majetku za sledované časové období, nejčastěji za rok. 
Při analýze se nesmí zapomínat na odepisování majetku, jenž významně nadhodnocuje 
konečný výsledek obratovosti. Oceňování majetku a značné využívání leasingu rovněž 
ovlivňuje vypovídací schopnosti tohoto ukazatele. Ten je vyjádřen vzorcem 16 
(KNÁPKOVÁ, 2013; VOCHOZKA, 2011). 
                          
     
                 
 
Vzorec 16: Obrat dlouhodobého majetku (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
Obrat zásob – Tento ukazatel zkoumá, kolikrát se za dané období jednotlivé zásoby 
transformují na oběžná aktiva, prodají a opětovně nakoupí. Výsledná hodnota by měla 
růst v čase. Nízká hodnota znamená, že podnik vlastní přebytečné množství zásob, které 
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nevyužívá. Z toho důvodu na sebe zásoby vážou prostředky, které by podnik mohl 
využít k tvorbě zisku. Vzorec 17 zachycuje výpočet pro obrat zásob (VOCHOZKA, 
2011). 
            
     
      
 
Vzorec 17: Obrat zásob (Zdroj: VOCHOZKA, 2011) 
Doba obratu zásob – Tento ukazatel úzce souvisí s ukazatelem předchozím. Stejně 
jako obrat zásob zobrazuje intenzitu využití zásob firmy. Stanovuje počet dnů, po které 
je oběžný majetek vázán v podobě zásob. Cílem podniku je udržovat dobu obratu zásob 
spíše krátkou, aby nedocházelo k neproduktivní vázanosti kapitálu. Na druhou stranu 
příliš nízká hodnota může snižovat úroveň plynulé výroby a uspokojování potřeb 
zákazníka. Ukazatel doby obratu zásob je zachycen ve vzorci 18 (MRKVIČKA, 2013).  
                  
      
           
 
Vzorec 18: Doba obratu zásob (Zdroj: VOCHOZKA, 2011) 
Doba splatnosti pohledávek – Jedná se o ukazatel udávající počet dnů od vystavení 
faktury za prodej zboží, výrobků nebo služeb, po dobu inkasa peněžních prostředků. Dá 
se říci, že tato doba znamená poskytnutí bezplatného obchodního úvěru obchodním 
partnerům podniku, což má za následek zvýšení nákladů. Pro podnik je výhodné, když 
je doba splatnosti co nejkratší. Dobu splatnosti pohledávek vyjadřuje vzorec 19 
(KNÁPKOVÁ, 2013; VOCHOZKA, 2011). 
                           
          
           
 
Vzorec 19: Doba splatnosti pohledávek (Zdroj: VOCHOZKA, 2011) 
Doba obratu závazků – Jedná se o ukazatel stanovující průměrný počet dnů od doby, 
kdy podniku vznikne závazek, po dobu jeho uhrazení. Jeho hodnota by měla být 
minimálně stejná jako doba splatnosti pohledávek, aby nedocházelo k přímému 




                    
                  
           
 
Vzorec 20: Doba obratu závazků (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
Pro potřeby analýzy prováděné v České republice se denní tržby při výpočtu doby 
obratu počítají variantou s 360 dny.  
1.8.4 Ukazatele zadluženosti 
Tento soubor ukazatelů informuje o tom, jak moc je podnikový majetek financován 
cizími zdroji. Jedná se tedy o poměrové vztahy mezi cizím a vlastním kapitálem. 
Z největší části zajímají poskytovatele dlouhodobých úvěrů a investory, a to z toho 
důvodu, že posuzují dlouhodobou podnikovou finanční strukturu (PEŠKOVÁ, 2012; 
SEDLÁČEK, 2011). 
Vysoká zadluženost však nemusí vždy negativně vypovídat o struktuře financí. Vysoká 
finanční páka dokáže zlepšovat rentabilitu vlastního kapitálu podniku. To se ovšem 
projeví pouze u dobře fungujících firem. Tato situace však s sebou přináší větší riziko 
(KISLINGEROVÁ, 2005). 
Při této části analýzy se nesmí zapomínat, že majetek získaný prostřednictvím leasingu 
se neobjevuje v rozvaze, ale pouze ve výkazu zisku a ztráty, a to ve formě nákladů. 
Proto se některé analyzované firmy mohou jevit nezadlužené, avšak v případě, že jejich 
aktiva jsou z velké části pořízena na leasing, může být výsledek opačný 
(KISLINGEROVÁ, 2005). 
Celková zadluženost – Základním ukazatelem zadluženosti je celková zadluženost. Jde 
o poměr cizích zdrojů a celkových aktiv podniku. Jeho hodnota se nejčastěji udává 
v procentech. Při posuzování celkové zadluženosti je důležitým faktorem odvětví, ve 
kterém daná firma podniká, a také schopnost splácet úroky. Výsledná hodnota by se ale 
měla pohybovat mezi 30 až 60 %. Celkovou zadluženost lze vypočítat podle vzorce 21 
(KNÁPKOVÁ, 2013). 
                    
           
      
     
Vzorec 21: Celková zadluženost (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
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Koeficient samofinancování – Jedná se o doplňkový ukazatel k celkové zadluženosti, 
kdy jejich součet by měl být roven 100 %. Využívá se k zobrazení vlastnického rizika a 
získává se poměrem vlastního kapitálu a celkového majetku, jak uvádí vzorec 22 
(PEŠKOVÁ, 2012). 
                           
               
       
     
Vzorec 22: Koeficient samofinancování (Zdroj: PEŠKOVÁ, 2012) 
Úrokové krytí – Pomocí tohoto ukazatele získává podnik informace o tom, kolikrát 
jeho zisk převyšuje hrazené úroky. Jde o podíl hodnoty EBIT a nákladových úroků. 
V případě, že ukazatel bude roven 1, znamená to, že veškerý zisk za daný rok připadne 
na zaplacení úroků a vlastníci se tak nedočkají jeho vyplacení. Pro zdravé fungování 
firmy by měl být zisk minimálně 5x vyšší než úroky. Pro uživatele analýzy je rovněž 
důležitý vývoj úrokového krytí. Jeho výpočet je uveden ve vzorci 23 (KNÁPKOVÁ, 
2013; SEDLÁČEK, 2011). 
              
    
               
 
Vzorec 23: Úrokové krytí (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
Doba splácení dluhů – Jedná se o ukazatel zadluženosti na bázi cash flow a udává 
dobu, za jakou je podnik schopen z provozního cash flow splatit všechny své dluhy. Je 
vhodné, aby byl trend tohoto ukazatele klesající a zároveň, aby nepřesahoval hodnotu 4. 
Výpočet ukazatele je znázorněn vzorcem 24 (KISLINGEROVÁ, 2005; KNÁPKOVÁ, 
2013). 
                    
                   
                  
 
Vzorec 24: Doba splácení dluhů (Zdroj: KNÁPKOVÁ, 2013) 
1.9 Analýza soustav ukazatelů 
Jelikož poměrové a rozdílové ukazatele charakterizují vždy jenom jednu konkrétní část 
finančního stavu podniku, tak se postupem času objevily souhrnné hodnotící indexy, 
které mají za cíl vyjádřit celkovou finanční situaci podniku pomocí jednoho čísla. Ty 
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jsou konstruovány jako jeden syntetický ukazatel složený z několika indikátorů 
(RŮČKOVÁ, 2010). 
Tyto soustavy ukazatelů mohou být dvojího typu. Tím prvním jsou soustavy 
hierarchicky uspořádaných ukazatelů, které jsou navzájem matematicky provázané. 
Typickým příkladem těchto soustav jsou pyramidové soustavy, které daný ukazatel 
rozkládají stále podrobněji (KNÁPKOVÁ, 2013; SEDLÁČEK, 2011). 
Do druhé skupiny patří soustavy ukazatelů, které byly účelově vytvořeny ke stanovení 
finančního zdraví, respektive finanční tísně podniku. Ty se dále člení na indexy 
bankrotní a indexy bonitní (KNÁPKOVÁ, 2013). 
1.9.1 Bankrotní indexy 
Tyto indexy stanovují, zda je firma v blízké budoucnosti ohrožena bankrotem. Mezi 
nejpoužívanější bankrotní modely patří Altmanova formule bankrotu, index IN95 a jeho 
modifikace a Tafflerův model (PEŠKOVÁ, 2012; SEDLÁČEK, 2011). 
Altmanova formule bankrotu – Tento bankrotní model, který je známý i jako Z-skóre, 
vychází z takzvané diskriminační analýzy. Skládá se z pěti ukazatelů, jejichž součástí je 
likvidita, rentabilita, zadluženost a rovněž i struktura kapitálu. Každému ukazateli je 
přiřazována různá váha. Existují dvě hlavní obdoby této formule, a to varianta pro 
společnosti obchodovatelné na finančních trzích a společnosti neobchodovatelné na 
finančních trzích. Postup výpočtu pro druhou variantu je zachycen ve vzorci 25 
(SCHOLLEOVÁ, 2012). 
                                         
kde:  A = čistý provozní kapitál/aktiva 
 B = nerozdělený zisk/aktiva 
 C = zisk před zdaněním a úroky/aktiva 
 D = vlastní kapitál/celkové dluhy 
 E = celkový obrat/aktiva 
Vzorec 25: Z-skóre pro neobchodovatelné společnosti (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
Níže uvedená tabulka 4 zobrazuje stanovené hranice pro předpověď finanční situace. 
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Tabulka 4: Hranice pro zhodnocení výsledků Altmanovy formule bankrotu 
Z > 2,9 můžeme předpovídat uspokojivou finanční situaci 
1,2 < Z ≤ 2,9 „šedá zóna" nevyhraněných výsledků 
Z ≤ 1,2 firma je ohrožena vážnými finančními problémy 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě SEDLÁČKA, 2011) 
Index důvěryhodnosti IN05 – Jedná se o komplexnější modifikaci bankrotního modelu 
IN95, který akcentuje věřitelské hledisko a je rovněž založen na běžných poměrových 
ukazatelích. Při predikování finanční tísně patří k nejúspěšnějším. Tento model se hodí 
pro aplikaci v českých podmínkách. Jeho výpočet je uveden ve vzorci 26 (SEDLÁČEK, 
2011; VOCHOZKA, 2011). 
                                        
kde: A = aktiva/cizí kapitál 
 B = EBIT/nákladové úroky 
 C = EBIT/aktiva 
 D = celkové výnosy/aktiva 
 E = oběžná aktiva/krátkodobé závazky a úvěry 
Vzorec 26: Index IN05 (Zdroj: SEDLÁČEK, 2011) 
Hranice pro předvídání finanční situace je zobrazena v následující tabulce 5. 
Tabulka 5: Hranice pro zhodnocení výsledků indexu důvěryhodnosti IN05 
IN > 1,6 můžeme předpovídat uspokojivou finanční situaci 
0,9 < Z ≤ 1,6 „šedá zóna" nevyhraněných výsledků 
Z ≤ 0,9 firma je ohrožena vážnými finančními problémy 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě SEDLÁČKA, 2011) 
1.9.2 Bonitní indexy 
Bonita znamená schopnost splácet svoje závazky a tím uspokojovat věřitele. Bonitní 
indexy tedy identifikují bonitu dané firmy pro kategorizaci a mezifiremní srovnání. 
Mezi nejpoužívanější indexy patří index bonity a Kralickův rychlý test (KNÁPKOVÁ, 
2013; PEŠKOVÁ 2012). 
 34 
 
Kralickův rychlý test – Tento model je složen z ukazatelů čtyř hlavních oblastí 
reprezentujících účetní výkazy. Těmito ukazateli jsou kvóta vlastního kapitálu, doba 
splácení dluhů z cash flow, cash flow v tržbách a rentabilita celkových aktiv. 
Sledovanému podniku se pak na základě dosažených hodnot z jednotlivých ukazatelů 
přidělí body. Výsledná hodnota je stanovena aritmetickým průměrem těchto bodů, kdy 
na stupnici 1 až 5 je 1 výborný výsledek a 5 značí přímé ohrožení. Přiložená tabulka 6 
zobrazuje rozsah bodů za dosažené hodnoty (KISLINGEROVÁ, 2005).  






Dobrý Špatný V ohrožení 
1 bod 2 body 3 body 4 body 5 bodů 
Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % < 0 % 
Doba splácení dluhu z cash flow < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
Cash flow v tržbách > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % < 0 % 
Rentabilita celkových aktiv > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % < 0 % 
 
(Zdroj: Vlastní zpracování na základě KISLINGEROVÉ, 2005) 
Kde:  Kvóta vlastního kapitálu = vlastní kapitál/aktiva 
 Doba splácení dluhu z cash flow = závazky/cash flow 
 Cash flow v tržbách = cash flow/tržby 






2 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
Tato část bakalářské práce nejprve představí a stručně charakterizuje firmu Figarostav 
s.r.o. a ve své hlavní části se bude zabývat komplexní analýzou za období 2009 – 2013. 
K tomu bude využito teoretických poznatků z předchozí kapitoly a jejich následná 
aplikace do praxe. 
2.1 Charakteristika společnosti Figarostav s.r.o. 
Obecné informace: 
Obchodní jméno:   Figarostav s.r.o. 
Identifikační číslo:  25501976 
Sídlo společnosti:  Brněnská 1344, 665 01, Rosice 
Právní forma:   Společnost s ručením omezením 
Jednatel:   Ing. Zdeněk Filingr 
Zápis společnosti:  Krajský soud v Brně 
Základní kapitál:  500 000 Kč 
Rok založení:   1996 
Společnost v době svého založení tvořili dva společníci a pouze 4 zaměstnanci. Firma 
se zabývala od svého počátku prováděním pozemních staveb a postupem času se 
vypracovala na významného aktéra trhu stavebnictví ve svém okolí. V roce 2006 nastala 
změna organizační struktury, kdy došlo k odstoupení jednoho společníka ze společnosti. 
V této době došlo také ke změně názvu firmy na současný Figarostav s.r.o., jenž je 
složen ze spojení „Filingrovy garantované stavby“. Logo společnosti je zachyceno níže 
uvedeným obrázkem 1 (FIGAROSTAV, 2015; MINISTERSTVO SPRAVEDLNOSTI, 
2015). 
 
Obrázek 1: Logo společnosti Figarostav s.r.o. (Zdroj: FIGAROSTAV, 2015) 
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V současné době ve společnosti pracuje 21 zaměstnanců, přičemž na sezónní období 
firma najímá zhruba dalších 20 pracovníků. Předmětem podnikání je provádění 
pozemních staveb, jejich změn a odstraňování. Dále Figarostav s.r.o. provozuje 
prodejnu stavebních materiálů, poskytuje služby spojené s nákladní a kontejnerovou 
dopravou (odvoz suti, odpadů, atd.), nabízí služby zámečnické dílny a pronajímá 
kancelářské prostory v sídle své administrativní budovy (FIGAROSTAV, 2015). 
Společnost působí převážně v blízkém okolí svého sídla. Jejími zákazníky jsou jak 
fyzické osoby, tak i osoby právnické. Firma se rovněž zúčastňuje výběrových řízení na 
veřejné zakázky. Mezi nejvýznamnější zákazníky posledních let lze zařadit AGRO 
Brno-Tuřany, a.s., STARTECH spol. s r.o., ČEPRO, a.s. nebo Masarykovu univerzitu. 
Figarostav s.r.o. je držitelem několika certifikátů spojených s předmětem jeho 
podnikání, včetně certifikátu ČNS EN ISO 9001: 2001, v oboru provádění staveb, jejich 
změn a odstraňování. Je také registrován v programu Zelená úsporám (FIGAROSTAV, 
2015). 
2.2 Analýza stavových ukazatelů 
Jedná se o výchozí bod celé analýzy. S její pomocí se kvantifikují údaje získané 
z účetních výkazů, které se každoročně mění. Lze jí rozdělit na analýzu horizontální a 
vertikální. Rozvahy a výkazy zisků a ztrát za sledovaná období jsou shrnuty v přílohách 
1 až 3. 
2.2.1 Horizontální analýza aktiv 
Zkoumá meziroční rozdíly položek aktiv v rozvahách, a to jak v absolutních číslech, tak 
i v procentech. S její pomocí se tedy měří intenzita změn vybraných dat a hodnotí se 
finanční stabilita podniku.  
Následující tabulka 7 zobrazuje absolutní a procentuální změny jednotlivých položek 






Tabulka 7: Horizontální analýza aktiv 
  
Období 
2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Aktiva celkem 4631 34,71 835 4,65 -2193 -11,66 -1442 -8,68 
Stálá aktiva 3509 48,11 -1962 -18,16 237 2,68 -1152 -12,69 
Oběžná aktiva 1118 18,55 2750 38,48 -2410 -24,35 -284 -3,79 
Zásoby -96 -6,89 253 19,51 -408 -26,32 -384 -33,63 
Krátkodobé pohledávky 1582 63,61 2754 67,68 -2939 -43,08 447 11,51 
Krátkodobý finanční majetek -368 -17,13 -275 -11,97 937 61,52 -347 -14,11 
Časové rozlišení 4 19,05 47 53,19 -20 -27,78 -6 -11,54 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
V horizontální analýze aktiv lze vysledovat velmi patrné výkyvy mezi jednotlivými 
roky. Veliké kolísání hodnot je možné zpozorovat u stálých aktiv, kdy v prvním 
analyzovaném období (2009 – 2010) došlo k nárůstu těchto aktiv o 48,11 %, konkrétně 
o 4 631 000 Kč. Následující období zachycuje pokles o 18,16 %. V dalších letech opět 
dochází střídavě ke zvýšení a následně k poklesu stálých aktiv. Stálá aktiva ve 
zkoumaném období zahrnují pouze dlouhodobý hmotný majetek a ke změnám dochází 
zejména v oblasti samostatných movitých věcí. To je způsobeno průběžnou obměnou 
vozového parku a pracovních strojů, rovněž se zde projevují oprávky. 
Další zkoumanou hodnotou jsou aktiva oběžná, u kterých můžeme sledovat jiný vývoj 
než u dlouhodobého majetku. První dvě období vykazují zvýšení, kdy k největšímu 
nárůstu došlo v období druhém, a to o 38,48 %, což představuje změnu o 2 750 000 Kč. 
To je způsobeno vysokým zvýšením hodnoty krátkodobých pohledávek. V dalších dvou 
obdobích je patrný pokles, kdy v roce 2012 došlo ke snížení o 24,35 %. To bylo 
zapříčiněno výrazným snížením pohledávek a zásob. V posledním analyzovaném roce 
pokles odpovídal 3,79 %, avšak v tomto období došlo k více než třetinovému odlivu 
zásob.  
Patrné výkyvy můžeme vysledovat také u časového rozlišení, které zachycuje podobný 
trend jako oběžná aktiva. To znamená, že v prvních dvou obdobích lze spatřit nárůst, 
který v dalších dvou obdobích vystřídal pokles.  
Výše uvedeným změnám odpovídají také celková aktiva, jež jsou tvořena zmíněnými 
skupinami majetku. Po výrazném nárůstu o 34,71 % v prvním období, jenž je spojen se 
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zvýšením jak stálých, tak i oběžných aktiv, dochází k nízkému přírůstku o 4,65 %, kdy 
se hodnota aktiv jako celku dostává na maximální hodnotu, a to 18 809 000 Kč. 
V následujících letech dochází k poklesu o 11,66 % a o 8,68 % na celkovou hodnotu 
15 174 000Kč.  
Celkově lze říci, že aktiva vykazují v prvních dvou analyzovaných obdobích nárůst 
v desítkách procent, který je v následujících obdobích vystřídán poklesem. Tomuto 
trendu odpovídá i vývoj krátkodobých aktiv. Naopak aktiva stálá prokazují mnohem 
kolísavější tendenci. Tento vývoj hodnot zobrazuje i přiložený graf 1.  
 
Graf 1: Vývoj základních položek aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
2.2.2 Horizontální analýza pasiv 
Horizontální analýza pasiv zkoumá meziroční změny jednotlivých položek pasiv 
v rozvahách. Opět jsou zkoumány rozdíly v procentech i absolutních číslech. 
Níže uvedená tabulka 8 zobrazuje absolutní a procentuální změny jednotlivých položek 







Tabulka 8: Horizontální analýza pasiv 
 
Období 
2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Pasiva celkem 4631 34,71 835 4,65 -2193 -11,66 -1442 -8,68 
Vlastní kapitál 934 20,4 1302 22,4 -546 -8,01 363 5,79 
Cizí zdroje 3697 42,18 -467 -3,75 -1647 -13,73 -1805 -17,44 
Dlouhodobé závazky 2920 125,7 0 0 2000 38,15 -1200 -67,57 
Krátkodobé závazky -599 -15,47 1129 34,49 -2961 -67,26 392 27,2 
Bankovní úvěry a výpomoci 1376 53,54 -1596 -40,45 -686 -29,19 -997 -59,92 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
Celková pasiva za sledované období 2009 – 2013 mají totožný vývoj jako celková 
aktiva podniku, jedná se tedy opět o kolísavý trend změn. Nejpodstatnější změna, 
přírůstek pasiv v roce 2010 o 4 631 000 Kč, což znamená o 34,71 % oproti roku 2009, 
je zapříčiněna jednak zvýšením vlastního kapitálu a také značným přírůstkem cizích 
zdrojů. 
Tabulka 8 dokazuje, že vlastní kapitál má po celou dobu (kromě roku 2012) rostoucí 
charakter. Velkých rozdílů bylo dosaženo v prvních dvou zkoumaných obdobích, kdy se 
vlastní kapitál nejprve zvýšil o 20,4 % a následně ještě o 22,4 % na hodnotu 6 814 000 
Kč. V roce 2012 došlo k již zmiňovanému poklesu, konkrétně o 8,01 % oproti 
předchozímu roku, a v posledním sledovaném roce došlo opět k vzestupu hodnoty na 
konečných 6 631 000 Kč. Tyto změny jsou způsobeny vývojem výsledku hospodaření 
běžného účetního období. Ten ve společnosti zůstává v plné výši a transformuje se tak 
do výsledku hospodaření minulých let, který tvoří nejpodstatnější část vlastního 
kapitálu. Základní kapitál zůstává každý rok stejný ve výši 500 000 Kč.  
Vývoj cizích zdrojů, které tvoří objemnější složku pasiv, je oproti vlastnímu kapitálu 
odlišný. V první etapě sledovaného období je zaznamenán nárůst o 42,18 % na hodnotu 
12 462 000 Kč. Ten je z převážné části způsobený značným přírůstkem dlouhodobých 
závazků, konkrétně o 125,7 %, kdy došlo k výraznému zvýšení závazků vůči 
společníkům způsobeného půjčkou. Rovněž se zvýšil podíl hodnoty bankovních úvěrů. 
I přes značný nárůst krátkodobých závazků došlo v dalším roce k mírnému poklesu 
hodnoty cizích zdrojů, zapříčiněného splacením velké části bankovních úvěrů. 
Dlouhodobé závazky se nezměnily. V dalším stadiu se daří plnit krátkodobé závazky a 
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splácet bankovní úvěry, čímž dochází opět k poklesu. V posledním roce došlo ke 
značnému úbytku dlouhodobých závazků a také k poklesu úvěrů. Proto dochází opět ke 
snížení cizích zdrojů, tentokrát o 1 805 000 Kč, tedy o 17,44 %. 
Celkově lze konstatovat, že vlastní kapitál má ve sledovaném období rostoucí tendenci a 
naopak u cizích zdrojů po počátečním růstu dochází k pozvolné redukci hodnot. Časové 
rozlišení pasiv se nevyskytuje. To vše má vliv na celková pasiva, která v první polovině 
sledovaného období rostou v desítkách procent a následně dochází k poklesu. Tento 
vývoj je zobrazen také v grafu 2.  
 
Graf 2: Vývoj základních položek pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
2.2.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Stejně jako u horizontální analýzy rozvahy, tak i u výkazu zisku a ztráty zkoumáme 
změny jednotlivých účetních položek v absolutním a relativním vyjádření. Tyto změny 







Tabulka 9: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
  
Období 
2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Tržby 2381 6,95 -845 -2,31 -12669 -34,42 -253 -1,05 
Náklady 1107 3,19 -81 -0,22 -10650 -29,83 -677 -2,7 
Přidaná hodnota 1008 15,5 371 4,94 -1454 -18,45 -115 -1,79 
Provozní VH 568 71,54 466 34,21 -1856 -121,47 824 251,29 
Finanční VH 30 11,49 0 0 14 6,06 83 38,25 
VH za účetní období 526 128,92 367 39,29 -1846 -141,89 183 33,58 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů zisků a ztrát za příslušná období) 
Z tabulky lze vyčíst, že až do roku 2011 hodnoty u všech zkoumaných položek, vyjma 
tržeb a nákladů, rostly. Následující rok byl pro podnik ztrátový, tudíž se zde, s výjimkou 
finančního výsledku hospodaření, projevuje pokles naměřených hodnot. V posledním 
sledovaném roce opět nastalo určité oživení.  
Tržby přes mírný nárůst v prvním sledovaném období až do roku 2013 klesají. Ve 
druhé fázi pouze minimálně, avšak ve třetím období došlo ke snížení o 34,42 %, tedy o 
12 669 000 Kč. Tento rok byl pro Figarostav s.r.o. krizový, protože se s odstupem i zde 
naplno projevila krize ve stavebnictví. V posledním sledovaném roce lze ještě 
vysledovat pokles výkonů o jedno procento.  
U nákladů je patrný velmi podobný vývoj. Od roku 2010, kdy došlo k mírnému 
nárůstu, se projevuje klesající trend. Po nepatrné změně v roce 2011 dochází k téměř 
třicetiprocentnímu poklesu. V posledním roce se náklady ještě snížily o 677 000 Kč, 
tedy o 2,7 %. 
Největší meziroční změny zaznamenal provozní výsledek hospodaření, který za celé 
sledované období poklesl o 60,09 %. Tento pokles ale nebyl lineární, jelikož v prvních 
třech letech došlo k jeho výraznému přírůstku, načež v roce 2012 se provozní výsledek 
hospodaření snížil o více než polovinu, aby se v posledním roce téměř ztrojnásobil na 
hodnotu 496 000 Kč. Tyto výkyvy jsou zapříčiněny jednak změnou tržeb z prodeje, ale 
také změnou výkonové spotřeby, přidané hodnoty a provozních nákladů a výnosů.  
K dalším pozorovaným hodnotám patří finanční výsledek hospodaření, který byl 
v letech 2009 – 2013 vždy záporný, avšak s rostoucím charakterem. Za celé období 
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došlo k jeho nárůstu o několik desítek procent, což je zapříčiněno postupným 
meziročním zvyšováním hodnot, mimo rok 2011, ve kterém došlo ke stagnaci. 
Poslední sledovanou skupinou je výsledek hospodaření za účetní období, který 
představuje rozdíl mezi výnosy a náklady, do nichž již byla zahrnuta splatná a odložená 
daň z příjmů. V tomto případě je totožný s výsledkem hospodaření za běžnou činnost, 
protože společnost měla za celé sledované období nulový mimořádný výsledek 
hospodaření, který se do konečného hospodářského výsledku také započítává. Z tabulky 
9 je patrné, že v období 2009 – 2010 byl zaznamenán přírůstek o 128,92 % a o rok 
později ještě o 39,29 %. Hospodářský výsledek se však v následující fázi propadl o 
1 846 000 Kč. V posledním roce došlo ke zvýšení o 33,58 % na konečnou hodnotu 
362 000 Kč.  
Následující graf 3 ukazuje vývoj výše zmíněných hospodářských výsledků za zkoumané 
období v absolutních číslech.  
 
Graf 3: Výsledek hospodaření za účetní období v tis. Kč (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů zisků a 
ztrát za příslušná období) 
Je zde vidět výrazný nárůst výsledku hospodaření za účetní období během prvních dvou 
let a následný prudký propad do záporných hodnot. Konečný výsledek hospodaření je 
nižší než počáteční. Tento průběh kopíruje provozní hospodářský výsledek.  Finanční 













VH za účetní období Provozní VH Finanční VH 
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2.2.4 Vertikální analýza aktiv 
Při této analýze dochází ke stanovení podílu jednotlivých položek aktiv k bilanční sumě, 
kterou jsou celková aktiva. Jde tedy o stupňovitý rozklad, který se vyjadřuje 
v procentech. Výhodou této analýzy je fakt, že její výsledky nejsou ovlivňovány 
meziroční inflací, tudíž poskytuje vypovídající srovnání hodnot z různých let. Vertikální 
analýzu vybraných položek aktiv vyobrazuje tabulka 10. 
Tabulka 10: Vertikální analýza aktiv 
  
Období v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Stálá aktiva 54,67 60,1 47 54,63 52,23 
Oběžná aktiva 45,18 39,76 52,61 45,05 47,46 
Zásoby 10,44 7,22 8,24 6,87 5 
Krátkodobé pohledávky 18,64 22,64 36,28 23,38 28,54 
Krátkodobý finanční majetek 16,1 9,9 8,1 14,81 13,93 
Časové rozlišení 0,16 0,14 0,38 0,31 0,3 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
Jelikož je Figarostav s.r.o. stavební firmou, dá se očekávat, že bude rozdělení majetku 
odpovídat spíše kapitálově těžšímu podniku, čemuž odpovídá i podíl stálých aktiv, který 
je kromě roku 2011 vždy vyšší než podíl oběžných aktiv. Časové rozlišení je 
zanedbatelné. 
Hodnoty dlouhodobého majetku, který je zastoupený výhradně dlouhodobým majetkem 
hmotným, se pohybují pouze kolem hranice 50 %, vyjma roku 2010, kdy se podíl 
stálých aktiv vyšplhal nad 60 %. V tomto roce došlo k výraznějšímu nárůstu celkových 
aktiv, což bylo z velké části zapříčiněno zvýšením právě dlouhodobého hmotného 
majetku, konkrétně samostatných movitých věcí, jelikož firma rozšířila svůj vozový a 
technický park. Následující rok došlo k poklesu dlouhodobých aktiv na hodnotu 47 % 
z důvodu růstu krátkodobých aktiv a změny v hodnotě staveb a movitých věcí. 
V dalších letech se stálá aktiva ustálila lehce nad polovinou. V tomto případě stavby 
převyšují samostatné movité věci. Podíl pozemků je zanedbatelný. 
Podíl oběžných aktiv je zrcadlovým obrazem dlouhodobého majetku. Ovšem poměr 
jeho složek je značně kolísavý. Vzhledem k tomu, že provádění většiny staveb se 
pohybuje v řádu let a firma se rovněž zabývá prodejem stavebního materiálu, jsou 
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zásoby významnou složkou velikosti jejího majetku. Zásoby se však za 5 sledovaných 
let podařilo snížit o 43,49 % a jejich podíl v zastoupení na celkových aktivech zmenšit 
z 10,44 % na 5 %. Největší součástí krátkodobého majetku jsou pohledávky. Do roku 
2011 se jejich hodnota navýšila na 6 823 000 Kč, což mělo za následek vzestup 
oběžných aktiv jako celku na nadpoloviční podíl. Do roku 2013 se jejich podstatnou 
část podařilo vymoci a jejich zastoupení pokleslo. Krátkodobý finanční majetek po 
počátečním poklesu z 16 % na 8 % z celkových aktiv se v dalších letech opět ustálil na 
hranici 15 %. Rozdělení oběžných aktiv v jednotlivých letech je možno vidět v grafu 4. 
 
Graf 4: Vertikální analýza oběžných aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
2.2.5 Vertikální analýza pasiv 
Jde o stanovení podílu jednotlivých položek pasiv k bilanční sumě, kterou tvoří celková 
pasiva. Tabulka 11 znázorňuje vertikální analýzu zvolených položek pasiv. Lze z ní 
vyčíst, že chod společnosti je financován z větší části cizími zdroji. 
Tabulka 11: Vertikální analýza pasiv 
  
Období v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Vlastní kapitál 34,31 30,67 36,22 37,72 43,7 
Cizí zdroje 65,69 69,33 63,77 62,28 56,3 
Dlouhodobé závazky 17,41 29,17 27,87 43,59 39,82 
Krátkodobé závazky 29,02 18,2 23,4 8,67 12,08 
Bankovní úvěry a výpomoci 19,26 21,95 12,49 10,01 4,4 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
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V roce 2009 zaujímal vlastní kapitál 34,31 % z celkových pasiv. O rok později došlo 
k jeho redukci na 30,67 %, avšak od té doby docházelo ke zvětšování jeho podílu na 
konečných 43,7 %. To je spojeno s ponecháváním nerozděleného zisku z minulých let 
ve společnosti a s postupným snižováním cizích zdrojů. 
Cizí zdroje tvoří po celé sledované období většinu z celku pasiv. V roce 2010 došlo 
k jejich navýšení z původních 65,69 % na 69,33 %. V posledních třech letech však 
jejich podíl postupně klesal na 63,77 %, respektive na 62,28 % a konečných 56,3 %. 
Kromě roku 2009 tvořily největší část cizích zdrojů dlouhodobé závazky. Jejich trend 
byl kolísavý, avšak v posledních dvou letech se jejich podíl ustálil na hranici 70 %. Na 
druhou stranu krátkodobé závazky se za 5 pozorovaných let snížily z 29,02 % 
celkových pasiv, což byla v roce 2009 nejpodstatnější část cizího kapitálu, na 12,08 %. 
Nedílnou součástí pasiv jsou i dlouhodobé a krátkodobé bankovní úvěry. Ty se od roku 
2009 podařilo srazit téměř na šestinu jejich původní hodnoty. Nejvyšší podíl zaujímaly 
v roce 2010, tedy 21,95 % z celkových pasiv, oproti tomu v roce 2013 to bylo pouze  
4,4 %. Vývoj jednotlivých složek cizích zdrojů společnosti za dané období ilustruje také 
graf 5. 
 
Graf 5: Vertikální analýza cizích zdrojů (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
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2.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tato analýza se vztahuje k finančnímu řízení podniku, přičemž její orientace je spojena 
převážně s likviditou. Jedná se o rozdíly konkrétních položek rozvahy. Výsledky a 
vývoj této analýzy shrnuje graf 6. 
 
Graf 6: Analýza rozdílových ukazatelů (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
Prvním sledovaným ukazatelem je čistý pracovní kapitál, který vyjadřuje volný 
kapitál, jenž je podniku k dispozici, jelikož se neváže na krátkodobé závazky. Jde tedy o 
tu část oběžných aktiv, která je kryta dlouhodobým kapitálem. Jeho hodnoty by měly 
dosahovat kladných čísel a obecně platí, že čím je hodnota vyšší, tím je i vyšší 
schopnost podniku hradit svoje dluhy. Tabulka informuje, že první podmínku podnik 
splňuje po celou dobu sledovaných pěti let. Dá se tedy konstatovat, že disponuje 
dostatečným množstvím prostředků pro uhrazení svých současných finančních závazků, 
a tím pádem mu nevzniká nekrytý dluh. U naměřených hodnot čistého pracovního 
kapitálu lze pozorovat rostoucí charakter s mírným poklesem v posledním měřeném 
roce, kdy se hodnota zastavila na 5 369 000 Kč. Pokles je způsoben hlavně navýšením 
závazků z obchodních vztahů v daném roce. Z toho lze vyvodit, že podnik je dostatečně 
vybaven na nečekané výdaje. 
Oproti tomu ukazatel čistých pohotových prostředků dokazuje, zda je firma schopná 
uhradit závazky pouze pomocí svých peněžních prostředků v podobě hotovosti a 
bankovních účtů. Naměřené hodnoty se první tři roky pohybovaly v záporných číslech a 
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v roce 2011 se dostaly na minimum. V následujícím roce došlo k jejich výraznému 
navýšení do kladných hodnot, což způsobil výrazný pokles okamžitě splatných závazků 
a také mírný nárůst prostředků na bankovních účtech. V roce 2013 je zaznamenán opět 
pokles, avšak výsledná hodnota je stále kladná. Podnik je tedy schopen uhradit závazky 
svými peněžními prostředky. 
Posledním sledovaným fondem je čistý peněžní majetek, který kromě pohotových 
prostředků zahrnuje také krátkodobé pohledávky. Z tabulky je patrné, že po úvodním 
lehkém poklesu se trend změnil na rostoucí. K největšímu nárůstu došlo v roce 2011 a 
v roce 2013 bylo dosaženo nejvyšší hodnoty, tedy 4 187 000 Kč. Lze tedy konstatovat, 
že podnik disponuje dostatečným peněžním majetkem k uhrazení nenadálých výdajů. 
2.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Tato analýza dává do poměru různé položky z účetních výkazů, mezi nimiž existují 
určité souvislosti. Jedná se o rychlou a nenákladnou metodu stanovující obraz o finanční 
situaci podniku. Mezi poměrové ukazatele patří mimo jiné ukazatele likvidity, 
rentability, zadluženosti a aktivity. 
2.4.1 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity informují o schopnosti podniku splácet své krátkodobé závazky. 
Dosažené hodnoty za období 2009 – 2013 jsou vyobrazeny v grafu 7.  
 
Graf 7: Analýza likvidity (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
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Pro porovnání výsledků s doporučenými hodnotami je přiložena i následující tabulka 
12. 
Tabulka 12: Doporučené hodnoty ukazatelů likvidity 
  Doporučená hodnota 
Běžná likvidita 1,6 <  BL  > 2,5 
Pohotová likvidita 1 <  PL  > 1,5 
Okamžitá likvidita 0,2 < OL 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě PEŠKOVÁ, 2012; SŮVOVÁ 2008) 
Jak je vidět z předchozí tabulky a grafu, běžná likvidita se do vymezené hranice vešla 
pouze v roce 2011. První dva roky se hodnota držela pod hranicí 1,6, kdy oběžná aktiva 
jen lehce přesahovala krátkodobá pasiva. V posledních dvou sledovaných letech však 
přesáhla horní stanovenou mez a ustálila se nad hranicí hodnoty 3. To znamená, že 
podnik má dostatečné množství prostředků na uspokojení svých věřitelů. Na druhou 
stranu je toto množství nadbytečné, a dochází tak k předraženému financování zdrojů. 
Pohotová likvidita neboli likvidita druhého stupně, u níž jsou oběžná aktiva očištěna o 
zásoby, vykazuje, stejně jako předchozí ukazatel, rostoucí tendenci. Hodnoty v prvních 
dvou pozorovaných letech odpovídají doporučenému rozmezí. V roce 2011 došlo k 
překonání horní hranice o jednu desetinu, což lze stále považovat za uspokojivý 
výsledek. Od následujícího roku však dochází k velkému nárůstu až na hodnotu 2,86. 
Oběžná aktiva jsou tak zbytečně vázána ve formě pohotových prostředků, což může mít 
za následek snížení výkonnosti firmy. 
Okamžitá likvidita, čili pokrytí krátkodobých závazků finančním majetkem, po celé 
období přesahuje minimální doporučenou hranici 0,2. Má velmi kolísavý trend a v roce 
2012 dosahovala svého maxima, tedy hodnoty 1,04. To znamená, že v daném roce byla 
společnost schopna uhradit veškeré své krátkodobé závazky pouze peněžními 
prostředky ve formě hotovosti nebo ve formě bankovních účtů. Tyto prostředky by bylo 
možno vynaložit efektivněji, například formou investic. 
Graf 7 dokazuje, že od roku 2011 došlo k prudkému nárůstu všech tří stupňů likvidity, 
což bylo způsobeno výrazným snížením krátkodobých závazků. To mělo za následek 
uvolnění majetku v podobě oběžných aktiv, která by mohla být investována, čímž by se 
zvýšila výnosnost firmy. Toto zjištění je pro společnost rozhodně pozitivním faktorem.  
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2.4.2 Ukazatele rentability 
Jde o poměr výnosu a vloženého kapitálu, jenž informuje o schopnosti firmy vytvářet 
nové zdroje a za pomoci investovaného kapitálu dosahovat zisku. Aby byly výsledky 
pro podnik pozitivní, měly by mít ukazatele v čase vzestupnou tendenci. Přiložený graf 
8 zobrazuje naměřené hodnoty za zkoumané období 2009 – 2013 a jejich vývoj. 
 
Graf 8: Analýza rentability (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
Literatura udává různé doporučené minimální hodnoty rentability celkových aktiv, 
některé zdroje hovoří až o 10 %. Této hodnotě se přibližuje pouze rok 2011. V ostatních 
letech jsou naměřené hodnoty mnohem nižší a v roce 2012 je dosaženo dokonce 
záporného čísla, konkrétně -1,97 %. To je zapříčiněno záporným hospodářským 
výsledkem. Mimo rok 2011 lze označit majetek podniku za nedostatečně využívaný.  
Rentabilita vlastního kapitálu, což je poměr čistého zisku a vlastního kapitálu, udává 
výnosnost vloženého kapitálu do podniku. Obecně by hodnoty měly být vyšší něž u 
ROA, což se kromě roku 2012, kdy byl ROE záporný, dařilo naplňovat. V prvních třech 
sledovaných letech dochází k růstu naměřených hodnot až na 19,09 %. V posledním 
roce došlo k opětovnému oživení. Na dosažené hodnoty má převážný vliv výsledek 
hospodaření společnosti nikoliv velikost vlastního kapitálu, protože ten se v čase nijak 
zásadně neměnil. 
Rentabilita vloženého kapitálu hodnotí efektivnost investic, čili kolik procent zisku 
připadá na investovaný kapitál. Díky zápornému hospodářskému výsledku v roce 2012 
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je rovněž záporná hodnota ROI. Její vývoj za dané časové období kopíruje vývoj ROA, 
kdy v roce 2011 byla dosažena maximální naměřená hodnota, a to 9,46 %. To prokazuje 
vzájemnou propojenost výchozích položek těchto dvou ukazatelů.  
Rentabilita tržeb, v tomto případě měřená pomocí provozní ziskové marže, udává, jak 
je podnik schopen produkovat zisk při určité úrovni tržeb. Zjištěné hodnoty se pohybují 
velmi nízko, v jednotkách procent. Nejnižší, a zároveň záporná hodnota byla naměřena 
v roce 2012. Nejvyšší hodnota byla naměřena o rok dříve, konkrétně se jednalo o     
5,11 %.  
Z grafu 8 lze vyčíst, že u všech zkoumaných ukazatelů je patrný totožný trend. 
V prvních třech letech dochází, díky zvyšujícímu se hospodářskému výsledku a zisku, 
k růstu. Následně v roce 2012 nastává propad do negativních hodnot, který je 
způsobený záporným výsledkem hospodaření. V poslední sledované fázi jsou výsledky 
opět kladné, avšak zdaleka nedosahují hodnot z let 2010 a 2011. 
2.4.3 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele informují o tom, jak je podnik schopný využít jednotlivé složky svého 
majetku. Používají se dva druhy ukazatelů. Počet obratů, který zaznamenává, kolikrát 
převyšují tržby zkoumanou položku, a doba obratu, jež informuje o tom, kolik dní 
průměrně trvá jedna obrátka majetku podniku. Naměřené hodnoty za sledované období 
a jejich vývoj v čase jsou zobrazeny v grafech 9 a 10. 
 
Graf 9: Analýza počtu obratů (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
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V případě obratu celkových aktiv by se hodnoty neměly propadnout pod hranici 1, což 
se za celé sledované období nestalo. Rovněž nedošlo k ani překročení horní doporučené 
meze, tedy hodnoty 3. Nejvyšší výsledek, konkrétně 2,57, byl zaznamenán hned 
v prvním zkoumaném roce. Následně docházelo ke každoročnímu poklesu až do roku 
2013, kdy hodnota tohoto ukazatele opět mírně vzrostla a zastavila se na 1,57. 
Zaznamenaný pokles byl způsoben poklesem tržeb společnosti. Obecně se ale dá říci, že 
tržby a podnikový majetek jsou ve vyváženém poměru a majetek je efektivně využíván. 
Jelikož v letech 2009 – 2013 docházelo k postupnému snižování tržeb a značnému 
kolísání velikosti dlouhodobého majetku, má i vývoj obratu dlouhodobého majetku, 
jenž zjišťuje počet obrátek tržeb v investičním majetku, kolísavý charakter. Nejvyšší 
hodnota 4,7 byla naměřena hned v prvním zkoumaném roce. V následujícím roce však 
hodnota poklesla na 3,4 a v dalším roce se opět vyšplhala nad hranici 4. V roce 2012 
zaznamenáváme pokles až na 2,66 a období je zakončeno těsně nad číslem 3. Hodnoty 
by měly být vyšší než u obratu celkových aktiv, čemuž odpovídají všechna sledovaná 
období.  
Obrat zásob zjišťuje, kolikrát se zásoby za rok prodají a následně zase nakoupí. Jejich 
vývoj by měl být rostoucí v čase. To se ovšem v letech 2011 a 2012 neděje. V roce 
2011 je to zapříčiněno nárůstem zásob a v roce 2012 naopak vyšším poklesem tržeb. 
Z grafu 9 je vidět, že obrat stálých aktiv i přes mírně kolísavou tendenci kopíruje obrat 
celkových aktiv. Obrat zásob je rostoucí pouze na počátku a na konci měřeného 
časového úseku. Přesto jsou dosažené hodnoty pro podnik pozitivním zjištěním.   




Graf 10: Analýza ukazatelů doby obratů (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná 
období) 
Doba obratu zásob má podobný vypovídající charakter jako obrat zásob, ale její 
hodnoty by naopak měly v čase klesat. Doba, po kterou je oběžný majetek vázán 
v podobě zásob, se pohybuje od 11,42 do 17,03 dnů, přičemž nejnižší hodnoty bylo 
dosaženo v roce 2013. Výsledky ukazují na poměrně krátkou dobu spotřeby a prodeje 
zásob, jež bývá u stavebních firem průměrně kolem 80 dnů (MINISTERSTVO 
PRŮMYSLU A OBCHODU, 2015). 
Ukazatel doby splatnosti pohledávek informuje o průměrném počtu dnů od vystavení 
faktury až do doby inkasa a slouží k hodnocení solventnosti podniku. Jeho hodnoty by 
měly být rovněž co nejnižší a měly by mít klesající trend. To se však společnosti nedaří 
plnit. Doba splatnosti se z 26,12 dne zvýšila do roku 2013 na 65,28 dne. Ještě vyšší byla 
doba splatnosti v roce 2011, konkrétně 68,6 dne. Hlavním důvodem je, že za 5 
sledovaných let došlo téměř ke zdvojnásobení krátkodobých pohledávek a také ke 
snížení tržeb. Doba splatnosti pohledávek poskytovaná firmou je nejčastěji 14 dní po 
uskutečnění měsíčního úseku stavby. Jelikož společnost nepožaduje zálohy na 
prováděné výkony, obvykle by tedy mělo docházet k inkasu až po zhruba 45 dnech.  
Doba obratu závazků, čili průměrná doba splacení závazků společnosti, by měla být 
vyšší než doba splatnosti pohledávek. Tomu odpovídá pouze první měřené období. 
V roce 2013 už byl obrat závazků o 38 dní nižší. To ovšem není zapříčiněno nízkou 
solventností společnosti. Ta své závazky hradí včas, a to dle smlouvy po 14 až 60 
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dnech. Problémem je rostoucí doba splatnosti pohledávek. Co se týče doby obratu 
závazků, tak její je trend kolísavý a nejvyšší hodnoty dosahuje v roce 2011. 
V následujícím roce se ukazatel obrátil a došlo k poklesu na 21,49 dne.  
Z grafu 10, ve kterém jsou vyobrazeny doby ukazatele společně s pozorovanými 
dobami obratu, vidíme, že doba obratu zásob a doba obratu závazků jsou na relativně 
dobré úrovni. Oproti tomu doba obratu pohledávek je v posledních letech nad 
požadovaným standardem. 
2.4.4 Ukazatele zadluženosti 
Tyto ukazatele informují o poměru mezi vlastními a cizími zdroji financování majetku. 
Zobrazují úroveň rizika, kterému podnik musí čelit při daném poměru složek zdrojů. 
Výsledky měření ukazatelů celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování jsou 
zaznamenány v grafu 11. 
 
Graf 11: Analýza vybraných ukazatelů zadluženosti (Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná 
období) 
Základním ukazatelem je celková zadluženost. Poskytuje obraz toho, nakolik procent 
využívá společnost cizího kapitálu. Obecně by se hodnoty měly pohybovat v rozmezí  
30 % až 60 %. Pro stavební firmy je horní hranice posunutá o 10 % níže. Do tohoto 
vymezení se Figarostav s.r.o. nevejde ani v jednom ze sledovaných let. V roce 2010 
došlo k navýšení o 4 %, takže 69,33 % majetku pokrývaly cizí zdroje, což je nejvyšší 
naměřená hodnota. Meziročně sice došlo k nárůstu celkových aktiv, ale hlavním 
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důvodem vzestupu je značný přírůstek dlouhodobých závazků. V následujícím roce 
došlo ke snížení na 63,77 % a v roce 2012 na 62,28 %. V posledním roce dosahovala 
naměřená hodnota 56,3 %. Od roku 2010 je patrný pokles o 13 %, který je způsoben 
úbytkem krátkodobých závazků a bankovních úvěrů.  
Jelikož je v účetních výkazech nulové časové rozlišení, je koeficient samofinancování 
zrcadlovým protějškem celkové zadluženosti. Zobrazuje míru financování majetku 
podniku vlastními zdroji. Jeho postupný růst od roku 2010 je zapříčiněn růstem 
vlastního kapitálu, jelikož nerozdělený zisk z minulých let je ponecháván v podniku 
v celé výši. Dále v tomto období došlo k mírnému úbytku celkového majetku.  
Posledním ukazatelem je úrokové krytí. Informuje o tom, kolikrát zisk společnosti 
převyšuje případné hrazené úroky. Jeho dosažené hodnoty ilustruje tabulka 13. 
Tabulka 13: Analýza úrokového krytí 
  
Období 
2009 2010 2011 2012 2013 
Úrokové krytí 4,01 7,48 9,99 -1,99 4,82 
 
 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
Aby mohla firma bezproblémově fungovat, měl by zisk úroky přesahovat minimálně 5x. 
To se dělo pouze v letech 2010, kdy byl zisk 7,48x vyšší, a v roce 2011, kdy byl vyšší 
téměř 10x. Rok 2012 byl pro firmu ztrátový, proto dosahuje úrokové krytí záporné 
hodnoty. V posledním zkoumaném roce se hodnota dostala opět do kladných čísel a 
přiblížila se požadované hranici 5.  
2.5 Analýza soustav ukazatelů 
Jedná se o souhrnné hodnotící indexy, které vyjadřují finanční stav podniku pouze 
pomocí jednoho čísla. Výsledné číslo je konstruováno z několika indikátorů. V této 
kapitole jsou zobrazeny výsledky analýzy pomocí bankrotních a bonitních modelů, 
konkrétně Altmanovy analýzy, indexu důvěryhodnosti IN05 a Kralickova rychlého 
testu. Tyto indexy byly účelově vytvořeny, aby informovaly o aktuálním finančním 




2.5.1 Altmanova formule bankrotu 
Tento model se skládá z pěti ukazatelů, kterým je v součtu přiřazována odlišná váha. 
Pro účely této práce je použita varianta pro neobchodovatelnou firmu. Dosažené 
výsledky této formule a jejich vývoj jsou popsány v grafu 12. Hodnota 2,9 značí 
uspokojivou finanční situaci, naopak hodnota 1,2 znamená vážné finanční problémy. 
 
Graf 12: Altmanova formule bankrotu (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
Dosažená hodnota 3,31 v prvním roce pozorování naznačuje, že by se mohlo jednat o 
finančně silný podnik. V následujícím roce se však Z-skóre propadlo do oblastí šedé 
zóny nevyhraněných názorů, ve které se udrželo až do konce sledovaného období. 
V roce 2011 se hodnota vyšplhala na její horní hranici 2,9, avšak hned následující rok 
došlo k naměření nejnižšího výsledku 2,2. To bylo způsobeno záporným hospodářským 
výsledkem. Z grafu je patrný kolísavý trend ukazatele. Hodnoty za poslední čtyři roky 
se však přibližují horní hranici šedé zóny, a vyhýbají se tak přímému ohrožení 
bankrotem. Z toho lze usuzovat, že v budoucnu se Z-skóre bude této hranice držet, 
popřípadě ji může překročit a firma se opět může dostat do pozice finančně stabilního 
podniku.  
2.5.2 Index důvěryhodnosti IN05 
Opět se jedná o model s pěti dílčími ukazateli, kterým je přiřazována určitá váha. Graf 
13 ilustruje jeho výsledky za sledované období 2009 – 2013, včetně jeho časového 
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vývoje. V tomto případě je hranice pro uspokojivou finanční situaci 1,6 a pro ohrožení 
bankrotem 0,9. 
 
Graf 13: Index důvěryhodnosti IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
První tři sledované roky se naměřené hodnoty indexu drží v horní polovině šedé zóny 
nevyhraněných názorů a mají rostoucí charakter, což svědčí o dobrém potenciálu firmy. 
V následujícím roce se však index strmě propadnul až na 0,64, což je hluboko pod 
hranicí šedé zóny. Opět je to způsobeno záporným výsledkem hospodaření. 
V posledním roce došlo k obratu a dosažení hodnoty 1,16. Pokud se podnik vyvaruje 
častým ztrátám a nadměrnému zadlužení, dá se očekávat, že se bude vyhýbat ohrožení 
bankrotem. Tomuto závěru odpovídá i fakt, že kromě roku 2012 má index meziročně 
rostoucí trend.  
2.5.3 Kralickův rychlý test 
V tomto modelu se zjišťují hodnoty čtyř ukazatelů zaměřených na stabilitu, likviditu, 
rentabilitu a hospodářský výsledek. Naměřeným výsledkům se přiřazují body a konečná 
hodnota se určuje jejich aritmetickým průměrem. Dosažené výsledky za sledované 




Graf 14: Kralickův rychlý test (Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů za příslušná období) 
Sledované období začíná na hodnotě 2,75, která značí, že se podnik drží mezi dobrým a 
velmi dobrým výsledkem. V následujících dvou letech dochází ke zlepšení stavu až na 
nejlepší dosažený výsledek za pozorovaný interval, tedy 1,75. V roce 2012 nastává 
prudké zhoršení, které je způsobeno nízkým cash flow. V posledním roce je patrné 
opětovné zlepšení, kdy průměrná hodnota všech ukazatelů spadá do stejného rozmezí, 
jako tomu bylo v prvním pozorovaném roce. 
2.6 Souhrnné zhodnocení finanční situace podniku 
Na základě výsledků finanční analýzy provedené za pomoci účetních výkazů a metod 
z první kapitoly lze tvrdit, že si po finanční stránce firma Figarostav s.r.o. nevede 
špatně. Za sledované období 2009 – 2013 viditelně vybočuje pouze rok 2012, kdy se 
společnost potýkala s následky hospodářské krize, která měla na oblast stavebnictví 
významný vliv. Daný rok ubylo zakázek, čímž se výrazně snížily tržby. Společnost 
nebyla chvílemi schopna zajistit práci pro všechny své zaměstnance. K citelnému 
propouštění však nakonec nedošlo. I přesto tento rok ovšem Figarostav s.r.o. zakončil 
ve ztrátě. Kromě nižších výnosů se společnosti také podstatně zvedly téměř všechny 
druhy nákladů.  
U celkových aktiv došlo v prvních dvou fázích sledovaného období k nárůstu téměř o 
40 %, následně došlo k jejich mírnému snižování. Jelikož se jedná o kapitálově těžkou 
firmu, byla tato aktiva tvořena z větší části dlouhodobým majetkem. Výjimku tvořil 
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pouze rok 2011, kdy převažovala oběžná aktiva. Dlouhodobá aktiva jsou tvořena pouze 
dlouhodobým hmotným majetkem, jenž po zkoumané období zahrnuje zhruba 10 
osobních automobilů, smykový nakladač, pásový minibagr, dva nákladní automobily 
Iveco Eurocargo a několik menších stavebních strojů. Tento majetek firma pravidelně 
obnovuje. Leasing společnost nevyužívá, čtyři automobily jsou pořízeny na úvěr. 
Největší část oběžných aktiv tvoří krátkodobé pohledávky. Jelikož se daří s obchodními 
partnery dohodnout dodávky právě potřebného materiálu na místo provádění staveb, 
dochází k průběžnému poklesu zásob. Naopak krátkodobý finanční majetek, a to jak 
v hotovosti, tak v prostředcích na bankovních účtech, poslední dobou vzrůstá. 
Financování podniku je zajištěno z větší části cizími zdroji. Ty od roku 2010 klesají a 
rovněž se snižuje poměr mezi nimi a vlastním kapitálem. Vlastní kapitál se mění pouze 
na základě výsledku hospodaření předchozího roku, jelikož ten ve společnosti zůstává 
v celé své výši ve formě nerozděleného zisku minulých let. Zato poměr složek cizího 
kapitálu podléhá výraznějším meziročním změnám. Výraznou většinu za poslední dva 
roky zaujímají dlouhodobé závazky. Krátkodobé závazky a stejně tak i bankovní úvěry 
a výpomoci klesají. Všechny firemní úvěry jsou poskytnuty Komerční bankou. 
 Z provedené analýzy vyplývá, že čistý pracovní kapitál má rostoucí trend a každoročně 
dosahuje kladných hodnot. Pro firmu to znamená, že pro pokrytí nečekaných vybočení 
ze standardů vytváří dostatečnou finanční rezervu. Ve prospěch tohoto ukazatele hovoří 
i fakt, že vcelku nelikvidních zásob, jakožto součásti oběžných aktiv, postupně ubývá. 
Díky kladným čistým pohotovým prostředkům v posledních dvou letech je firma 
schopná okamžitě uhradit své závazky pouze peněžními prostředky. Figarostav s.r.o. 
rovněž vlastní dostatek peněžních prostředků k uhrazení nenadálých výdajů, jak o tom 
informují naměřené hodnoty čistého peněžního majetku. Rozdílové ukazatele 
vypovídají o dobrém stavu podniku z hlediska dostatečné likvidity, což potvrzují i 
následující ukazatele. 
Podle ukazatelů likvidity je na tom podnik nejlépe v prvních třech sledovaných letech, 
kdy se naměřené výsledky drží v rozmezí doporučených hodnot. V následujících dvou 
letech se hodnoty vyšplhaly nad tuto hranici, což může znamenat, že firma má rezervy 
ve své výkonnosti. Na druhou stranu tak nenastanou problémy s nedostatkem 
prostředků k uspokojení věřitelů. 
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Ukazatele rentability mají vzestupnou tendenci pouze první tři roky, čtvrtý rok pak 
spadnou do záporných hodnot. V posledním roce dojde k jejich opětovnému nárůstu, 
avšak rentabilita nikdy nedosahuje počátečních hodnot naměřených v roce 2009. Tyto 
ukazatele jsou z velké části závislé na dosaženém zisku, popřípadě ztrátě. 
U obratu celkových aktiv za celé období nedošlo k propadu pod doporučenou hodnotu 
1. Obrat dlouhodobého majetku je po celou dobu vyšší než obrat celkových aktiv, což 
opět hovoří o dobrém stavu. Obrat zásob nesplňuje doporučený růst v čase, ale naopak 
je jeho trend značně kolísavý. Doba splatnosti pohledávek za zkoumané období prudce 
vzrostla, což je pravý opak očekávaného chování. Naměřené hodnoty vypovídají o 
skutečnosti, že se pohledávky nedaří včas vymáhat. Doba obratu závazků za sledovaný 
úsek poklesla, což je žádoucí. I přes to, že firma své závazky splácí včas, je doba jejich 
obratu nižší než doba obratu pohledávek. Mělo by tomu být naopak. 
Jelikož je majetek podniku financován převážně cizími zdroji, převažuje celková 
zadluženost nad koeficientem samofinancování. Její hodnoty vzhledem k oboru 
podnikání firmy by měly být o několik procent nižší. Ukazatel úrokového krytí 
informuje, že zisk, kromě roku 2012, kdy byl záporný, pokrývá úroky čtyřikrát až 
desetkrát. 
Hodnoty aplikovaných bankrotních modelů se až na výjimky vyskytují v šedé zóně. 
Firma tedy není přímo ohrožená bankrotem. U Altmanova modelu se Z-skóre drží u 
horní hranice šedé zóny. U Kralickova rychlého testu se hodnoty nejčastěji pohybují 
kolem hranice 2 bodů, která značí velmi dobrý výsledek.  
Celkově lze konstatovat, že firma Figarostav s.r.o. je po finanční stránce stabilní. 
Naměřené hodnoty naznačují, že finanční situace podniku je na dobré úrovni. Byly 
zaznamenány pouze menší problémy s příliš vysokou likviditou, dále pak s nestabilní 
rentabilitou a vysokou dobou splatnosti pohledávek. Tyto nedostatky budou podrobněji 
řešeny v následující kapitole. 
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3 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Tato část bakalářské práce uvede vlastní návrhy řešení v oblastech finanční situace 
podniku, ve kterých byly v předchozí kapitole pomocí finanční analýzy odhaleny 
nedostatky. Provedená finanční analýza nalezla rezervy v několika oblastech finančního 
zdraví společnosti a na tyto rezervy budou cílit následující návrhy. Mezi problémové 





U Figarostavu s.r.o. je rentabilita ovlivněna zejména výsledkem hospodaření za 
konkrétní roky. Naměřené hodnoty pomocí analýzy mají kromě roku 2012 rostoucí 
trend, avšak stále nedosahují doporučených minimálních hodnot. Tyto nedostatky se 
dají změnit zvýšením zisku, což lze ovlivnit dvěma způsoby: 
 snížením nákladů, 
 zvýšením tržeb.  
3.1.1 Snížení nákladů 
Co se týče snižování nákladů, tak je velmi obtížné nacházet nové možnosti, jelikož 
firma se bojem s rostoucími náklady potýká již od svého vzniku. Při dalším snižování 
nákladů rozhodně nedoporučuji plošné škrtání, což by se následně mohlo projevit 
v kvalitě služeb a spokojenosti zákazníků. Je důležité hledat nové možnosti redukce 
nákladů v konkrétních oblastech.  
Za jednu z těchto oblastí lze považovat provozní výdaje zabezpečující chod budovy 
firmy a přilehlého skladu materiálu. Jelikož podnik sídlí v oblasti, kde se nachází 
několik dalších firem, navrhuji agregaci poptávky po komoditách typu elektrická 
energie, voda, plyn nebo také například kancelářské potřeby či pohonné hmoty. Jednalo 
by se o centralizovaný nákup těchto surovin. Pokud se v určité oblasti sdruží více 
společností, které spojí svoje poptávky po určité komoditě, zvýší tak její odběr a díky 
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tomu dosáhnou lepších cen. Model agregace poptávky zobrazuje níže uvedený obrázek 
2. 
 
Obrázek 2: Agregace poptávky (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Navrhovaným řešením tedy je dohodnout se s ostatními firmami sídlícími ve společné 
zóně, u nichž je výhodou, že si vzájemně nekonkurují, a sjednotit svoje dodavatele a 
poptávky. Dodavatelé budou reagovat na větší objemy a podle toho upraví svoji 
nabídku, čímž sdružené společnosti získají lepší podmínky.  
Jednou z dalších možností je využití služeb externí firmy zabývající se touto 
problematikou. V oblasti snižování nákladů firem působí několik společností, které 
poskytují kontrolní a poradenské činnosti. Avšak tyto služby bývají nákladné, proto je 
před jejich nájmem důležité zvážit, jestli ušetřené náklady nebudou ve výsledku nižší, 
než náklady vynaložené na tyto služby. 
3.1.2 Zvýšení tržeb 
V otázce zvyšování tržeb vidím prostor k optimalizaci ve dvou oblastech. Jednou z nich 
je prodej stavebního materiálu, který společnosti nepřináší téměř žádné zisky. 
Společnost má vedle své administrativní budovy ve svém sídle sklad materiálu. Tento 
sklad zásobuje prováděné stavby potřebnými surovinami, nářadím a lehkými 
pracovními stroji. Rovněž slouží jako prodejní místo stavebnin. Je obsluhován jedním 
pracovníkem, který se o tento sklad stará jednak z hlediska zásobování prováděných 
staveb a také jako prodejce v případě, že si sem zákazník přijede nakoupit stavební 
materiál. Přesto, že se tato prodejna podílí na výsledných tržbách minimálně, tak by její 
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zrušení ke snížení nákladů nevedlo, protože materiál i skladník by zůstali pro běžné 
zásobování staveb. 
Z tohoto důvodu doporučuji oživení prodeje. K tomu může dojít pouze upozorněním na 
jeho existenci. Společnost plánuje v blízké budoucnosti inovaci svých webových 
stránek. Doporučuji, aby zde prodej stavebního materiálu zaujímal mnohem větší 
prostor. Tato možnost by měla být při návštěvě těchto stránek okamžitě viditelná. 
Rovněž by se zde mohla objevit i konkrétní nabídka sortimentu. 
Dalším způsobem, jak dostat prodejnu do povědomí potencionálních zákazníků, je 
reklama. Nevýhodou prodejny Figarostavu s.r.o. je, že se nachází na velmi málo 
viditelném místě, které nepřispívá k získávání nových zákazníků. Další nevýhodou je, 
že na druhé straně města, hned u silnice první třídy, se nachází konkurenční prodejna 
stavebnin. Z těchto důvodů navrhuji reklamu na některém z billboardů. Billboardy jsou 
v Rosicích umístěny ve vhodných lokalitách, jednak zhruba v polovině města u 
komunikace číslo 23 a také na dálničním přivaděči k D1. Jedná se o euro billboardy 
(510 x 240 cm), u kterých činí měsíční nájemné 5 000 Kč nebo 5 500 Kč včetně DPH. 
Tisk euro formátu, včetně grafického zpracování, stojí 700 Kč a vylepení 500 Kč. Tuto 
reklamu bych zvolil, vzhledem ke stavební sezóně, v jarních, popřípadě v letních 
měsících. 
V době vystavení reklamy bych zmíněnou kampaň ještě posílil určitou formou podpory 
prodeje. Ať už se bude jednat o jistou krátkodobou slevu z nákupu, slevy na konkrétní 
výrobky, dárky, akce „dva plus jedna zdarma“, nebo nějakou formu věrnostního 
programu, pokaždé se tím zvýší šance na získání nových zákazníků a rozšíření 
povědomí o prodejně. Každopádně by se tato prodejní propagace měla objevit na 
reklamním billboardu a také na internetových stránkách společnosti. 
Druhou oblastí je samotná činnost provádění stavebních prací. Figarostav s.r.o. má 
vybudovanou v Rosicích a jejich blízkém okolí velmi dobrou pověst. Proto i bez použití 
jakékoli reklamy získává v této oblasti převážné množství svých zakázek. Společnost se 
spoléhá na svoje dobré jméno a na doporučení svých spokojených zákazníků, což je pro 
takovouto firmu asi nejlepší možný způsob, jak tyto zakázky získat. Z tohoto důvodu se 
zaměřím na Brno, jakožto na vzdálenější trh.  
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Jelikož Brno spadá do stanovené dojezdové vzdálenosti, firma realizuje svoji činnost i 
zde. V tomto městě společnost získala již několik poměrně velkých a významných 
zakázek a některé další právě realizuje. Přesto stále vidím Brno jako trh s mnohem 
větším potenciálem. K rozšíření okruhu zákazníků může dojít opět upozorněním na 
firmu. V tomto případě znovu navrhuji reklamu.  
Reklama by měla být outdoorového typu (využití reklamních ploch na billboardech, 
budovách, plotech či jiných prostranstvích) a vzhledově jednoduchá. Doporučuji tedy 
zvolit pouze logo společnosti s poukazem na to, že se jedná o stavební firmu. V tomto 
případě je ovšem rozsah kampaně diskutabilní. Velmi záleží na množství, typu a 
lokalizaci propagačních prostor, jejichž ceny jsou rozdílné. Proto je zde kalkulace 
značně obtížná. Její rozsah musí firma zvolit sama. 
Další možností je reklama přímo na prováděné stavbě. Na každém pracovišti, kde to 
bude možné, navrhuji vystavit banner s logem firmy. Náklady na pořízení deseti kusů 
bannerů jsou vyčísleny v níže uvedené tabulce 14 (po porovnání cenových nabídek a 
služeb byla kalkulace provedena podle ceníku společnosti sevendesign s.r.o.). 
Tabulka 14: Kalkulace reklamy 




2 x 1 m 4 kusy 2 400 Kč 2 904 Kč 
3 x 1,5 m 3 kusy 4 050 Kč 4 900,50 Kč 
5 x 2,5 m 3 kusy 8 962,50 Kč 10 844,60 Kč 
Sleva 10% na první zakázku     1 541,30 Kč 1 864,90 Kč 
Doprava     162,80 Kč 197 Kč 
          
Sada materiálu na upevnění     3 317 Kč 4 013,60 Kč 
Doprava     131,40 Kč 159 Kč 
          
Celkem     17 482,40 Kč 21 153,80 Kč 
 
(Zdroj: Vlastní zpracování na základě ČESKÉ POŠTY, 2015; SEVENDESIGN, 2015) 
Rovněž navrhuji účast na stavebním veletrhu IBF v Brně. Zde společnost může 
představit svoji nabídku a výsledky své práce, konfrontovat se s potencionálními 
zákazníky a navázat nové kontakty. Náklady na vystavovatelský stánek činí 24 200 Kč 




Za celé sledované období tvoří největší část oběžných aktiv podniku krátkodobé 
pohledávky. Od prvního pozorovaného roku 2009 do roku 2013 se jejich podíl na 
oběžném majetku zvýšil o 10 %. Až na pro firmu krizový rok 2012 měly krátkodobé 
pohledávky rostoucí trend, který naznačuje jejich pravděpodobný nárůst i v budoucích 
letech.  
Dalším a podstatnějším prostorem pro zlepšení v oblasti pohledávek je jejich doba 
obratu. Tato doba během sledovaných pěti let prudce vzrostla a výrazně přesahuje dobu 
splatnosti stanovenou podnikem. Důvodem je již výše zmíněný nárůst krátkodobých 
pohledávek a snížení tržeb. Pro firmu znamená dlouhá doba splatnosti pohledávek něco 
jako poskytnutí bezplatného obchodního úvěru svým obchodním partnerům. Tím se pro 
ni nejenom zvyšují náklady, ale rovněž prostředky vložené v pohledávkách nemůže dále 
investovat a nemůže tak zvýšit svoji výkonnost. Mimo jiné také doba splatnosti 
pohledávek značně převyšuje dobu obratu závazků, což by mohlo mít přímý dopad na 
likviditu. 
Jednou z možností, jak snížit dobu splatnosti pohledávek, což by mělo i nepřímý vliv na 
jejich množství, je skonto, jakožto finanční zvýhodnění při včasné nebo dřívější úhradě. 
Jedná se o procentuální slevu z hrazené částky. Touto formou slevy motivuje společnost 
své odběratele k uhrazení závazků vůči ní ještě před dobou jejich splatnosti. Lhůta 
splatnosti poskytovaná podnikem je 14 dní po provedení měsíčního úseku stavby a 
zálohy nejsou požadovány. Na základě toho navrhuji stanovit skonto ve čtyřech 
úrovních, přičemž poslední úroveň by přesahovala délku poskytované doby splatnosti, a 
zaplacení by tak proběhlo ještě před dokončením dané části stavby.  
 Zaplacení 8 až 5 dní před dobou splatnosti:  2 %, 
 zaplacení 11 až 9 dní před dobou splatnosti: 3 %, 
 zaplacení 14 až 12 dnů před dobou splatnosti: 4 %, 





Další možností vymáhání pohledávek je využití služeb některé ze společností 
zabývajících se faktoringem. Faktoring znamená odkoupení krátkodobých pohledávek 
bankou nebo specializovanou faktoringovou společností. Průběh faktoringu ilustruje 
následující obrázek 3. 
 
Obrázek 3: Průběh faktoringu (Zdroj: Vlastní zpracování na základě KOMERČNÍ BANKA, 2015) 
Tento způsob navrhuji použít v případě pohledávek, které se podniku nedaří vymoci po 
delší dobu. Využití faktoringu je efektivnější, avšak dražší než způsob předchozí. Firma 
tak získá peněžní prostředky včas a může je dále využívat dle svých potřeb. Většina 
faktoringových firem na českém trhu okamžitě proplácí obvykle 80 % z hodnoty 
pohledávky, po uhrazení faktury odběratelem proplácí zbylých 20 %. Náklady s pojené 
s faktoringem jsou 0,3 % až 1 % z hodnoty pohledávky a úrok z poskytnuté zálohy za 
postoupenou pohledávku. Tento úrok má hodnotu úrokové sazby krátkodobých 
bankovních úvěrů. Tyto náklady jsou spojené s využitím faktoringu u Komerční banky, 
a.s., se kterou Figarostav s.r.o. spolupracuje v rámci vedení účtů a využívání úvěrů. 
Velikost poplatku určuje faktoringová společnost svým klientům individuálně. Podnik 
může využít bezregresní druh faktoringu, kdy faktor od partnera přebírá mimo 
standardních služeb také riziko nezaplacení odběratelem. Za tuto službu si faktoringová 





Z analýzy je patrné, že podnik se v současnosti potýká s příliš vysokou likviditou. To 
způsobuje vázanost oběžných aktiv ve společnosti, což znamená, že tato aktiva nejsou 
dostatečně efektivně využita. Pokud se firmě úspěšně podaří realizace návrhu 
k problému s dobou splatnosti pohledávek, může se okamžitá likvidita ještě zvýšit.  
Na druhou stranu je pro Figarostav s.r.o. příznivější vysoká likvidita, a tím pádem nízké 
riziko, že nebude schopen uhradit včas své závazky. Nízká likvidita by zvyšovala 
zranitelnost firmy, která by se tak mohla v budoucnu dostat do potíží s hrazením 
závazků a následné neochoty v otázce půjček a úvěrů ze strany bank a ostatních 
věřitelů. 
Přesto však doporučuji likviditu snížit, aby nebyly finanční prostředky zbytečně vázány 
v aktivech podniku a měly tak prostor pro vyšší zhodnocení. Jednou z možností je 
investice firmy do cenných papírů. Jako investici s minimálním rizikem shledávám 
nákup spořících státních dluhopisů vydaných Českou republikou. Například při nákupu 
500 000 kusů reinvestičních dluhopisů vydaných v červnu 2014 se splatností 5 až 6 let a 
jmenovitou hodnotou 1 Kč bude kumulovaný nezdaněný výnos 46 025,28 Kč. Tato 
investice je určitě výhodnější než uložení financí na běžném či spořicím účtu, kde se 
úroková sazba pohybuje kolem 1 %. 
Figarostav s.r.o. v blízké budoucnosti chystá nakupovat nové stavební stroje a rovněž 
rozšířit své sídlo. To zahrnuje nákup pozemku a výstavbu úložiště těchto strojů. Jelikož 
se jedná o investici do dlouhodobého majetku, který se v likviditě neprojevuje a bude 
pravděpodobně financován oběžnými aktivy, dojde po dokončení tohoto rozšíření 




3.4 Časový harmonogram navrhovaných řešení 
Následující tabulka 15 shrnuje navrhovaná řešení a přiřazuje jim časový rozvrh možné 
aplikace do praxe.  
Tabulka 15: Časový harmonogram realizace návrhů 






1 až 3 měsíce 
Reklama na stavebniny 
Pořízení bannerů 
Reklama v Brně 
    
1 rok 
Agregace poptávky 
Úprava webových stránek 
Účast na veletrhu 
    
2 až 5 let 
Nákup strojů 
Rozšíření sídla firmy 
 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Co se týče doby realizace návrhů na vylepšení rentability, tak u agregace poptávky je 
odhad zhruba jeden rok. Tato doba je závislá na postoji ostatních firem k této věci a 
aktuálních smlouvách s dodavateli. U propagace stavebnin na webových stránkách 
společnosti je odhadovaná doba uskutečnění rovněž minimálně jeden rok, jelikož firma 
v tomto období plánuje širokou úpravu svých internetových stránek. Reklamu na 
billboardech v Rosicích je možné uskutečnit do dvou až tří měsíců, jelikož po tuto dobu 
jsou aktuálně v nájmu jiných subjektů. Přesto doporučuji tuto reklamu sladit s reklamou 
na internetu a zasadit ji do stavební sezóny. Rovněž umístění reklamy po Brně je 
limitováno obsazeností reklamních ploch. Oproti tomu pořízení bannerů s logem firmy 
je otázkou maximálně několika týdnů. Nejbližší veletrh IBF se pak koná 20. až 23. 4. 
2016. Aplikace návrhů na zkrácení doby pohledávek je možná v poměrně krátké době. 
Využití skonta i faktoringu je uskutečnitelné v podstatě okamžitě. Nákup státních 
dluhopisů v případě zlepšení likvidy je možný rovněž v krátkém časovém úseku. Co se 
týče investic do rozšíření základny pracovních strojů a prostor pro jejich umístění, tak je 
to otázka spíše dlouhodobější, jelikož Figarostav s.r.o. plánuje jeho realizaci až 




K dosažení hlavního cíle této práce bylo nutné provedení komplexní finanční analýzy 
podniku za období 2009 – 2013, následná identifikace slabých stránek finančního zdraví 
společnosti a na jejím základě navržení možných řešení. Pro dosažení vedlejších cílů 
bylo zapotřebí nastínit problematiku finanční analýzy a představení sledovaného 
podniku, kterým byl Figarostav s.r.o. 
První část práce obsahovala informace o finanční analýze, jakožto nástroji pro rozbor 
stavu a financí podniku, včetně její historie a uživatelů, zdrojů informací, z nichž čerpá, 
možných přístupů k ní a konkrétních metod, které tento nástroj nabízí. Druhá část práce 
nejprve představila pozorovaný podnik Figarostav s.r.o. včetně jeho historie, 
organizační struktury, předmětu podnikání, zákazníků i obchodních partnerů. Následně 
došlo k provedení finanční analýzy pomocí metod uvedených v předchozí kapitole 
s přiloženými komentáři a grafickými zobrazeními vývoje stavu za vybrané období. 
V navazujícím celkovém zhodnocení hospodářské situace firmy bylo konstatováno, že 
je podnik po finanční stránce stabilní, avšak provedená analýza objevila nedostatky 
v oblasti rentability, vysoké likvidity a rostoucí doby splatnosti pohledávek. Pro 
odstranění těchto problémů byla ve třetí části navržena opatření, z nichž lze například 
zmínit zavedení skonta, využití faktoringu, investice na finančních trzích, využití 
reklamy nebo agregace poptávky po konkrétních komoditách. Následně zde byl 
zpracován časový harmonogram možné aplikace těchto návrhů. 
Věřím, že výsledky provedené finanční analýzy poslouží firmě Figarostav s.r.o. jako 
kvalitní zdroj informací o jejím finančním zdraví a že navržená řešení budou přínosná a 




SEZNAM POUŽITÝCH ZDROJŮ 
[1] BUSINESSINFO. Techniky a metody finanční analýzy. BusinessInfo.cz [online]. 
©1997-2015 [cit. 2015-02-24]. Dostupné z: 
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/techniky-a-metody-financni-analyzy-
3384.html#rozuka 
[2] ČESKÁ POŠTA. Česká pošta [online]. ©2010-2015[cit. 2015-01-26]. Dostupné z: 
https://www.ceskaposta.cz/index 
 
[3] FIGAROSTAV. Figarostav [online]. ©2010-2015[cit. 2015-01-26]. Dostupné z: 
http://www.figarostav.cz/ 
 
[4] GRÜNWALD, Rolf. Analýza finanční důvěryhodnosti podniku: uživatelská příručka 
s příklady : testujeme finanční důvěryhodnost svého obchodního partnera či klienta 
podle jeho účetních výkazů. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2001, 76 s. ISBN 80-861-1947-5. 
[5] GRÜNWALD, Rolf. Finanční analýza a plánování podniku. Vyd. 1. Praha: 
Ekopress, 2007, 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. 
[6] KISLINGEROVÁ, Eva. Finanční analýza: krok za krokem. Vyd. 1. Praha: C. H. 
Beck, 2005, xiii, 137 s. ISBN 80-717-9321-3. 
 [7] KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční 
analýza: komplexní průvodce s příklady. 2. rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. 
Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
[8] KOMERČNÍ BANKA. Tuzemský faktoring. Factoring KB [online]. ©2015[cit. 
2015-03-24]. Dostupné z: http://www.factoringkb.cz/cs/produkty/tuzemsky-
factoring.shtml 
[9] LANDA, Martin. Jak číst finanční výkazy: [analýza účetních výkazů, hodnocení 
finanční výkonnosti, měření efektivnosti investic : případové studie, příklady, koncepce 
podnikového účetního systému]. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2008, xv, 176 s. ISBN 
978-80-251-1994-5. 
[10] MINISTERSTVO Financí. Spořící státní dluhopisy. Ministerstvo financí [online]. 
©2015[cit. 2015-03-29]. Dostupné z: http://www.sporicidluhopisycr.cz/ 
 
[11] MINISTERSTVO PRŮMYSLU A OBCHODU. Finanční analýza podnikové sféry 
za 1. pololetí 2014. Ministerstvo průmyslu a obchodu [online]. ©2015[cit. 2015-02-17]. 
Dostupné z: http://www.mpo.cz/dokument155165.html 
 
[12] MINISTERSTVO SPRAVEDLNOSTI. Veřejný rejstřík a Sbírka listin [online]. 





[13] MINISTERSTVO ŽIVOTNÍHO PROSTŘEDÍ. Zelená úsporám. Nová zelená 
úsporám [online]. ©2015[cit. 2015-02-13]. Dostupné z: 
http://www.novazelenausporam.cz/ 
 
[14] MRKVIČKA, Josef a Pavel KOLÁŘ. Finanční analýza: distanční studijní opora. 
1. vyd. Znojmo: Soukromá vysoká škola ekonomická Znojmo, 2013, 200 s. ISBN 978-
80-87314-31-9. 
[15] PEŠKOVÁ, Radka a Irena JINDŘICHOVSKÁ. Finanční analýza. 2., aktualiz. 
vyd. Praha: Vysoká škola ekonomie a managementu, 2012, 250 s. ISBN 978-80-86730-
89-9. 
[16] RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozš. 
vyd. Praha: Grada, 2010, 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. 
 [17] SEDLÁČEK, Jaroslav. Finanční analýza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: 
Computer Press, 2011, v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6. 
[18] SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2., aktualiz. 
a rozš. vyd. Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1. 
[19] SEKERKA, Bohuslav. Finanční analýza společnosti na bázi účetních výkazů. 
1.vyd. Praha: Profess, 1996, 152 s. ISBN 80-852-3540-4. 
[20] SEVENDESIGN. Sevendesign [online]. ©2010-2015[cit. 2015-01-26]. Dostupné z: 
https://www.sevendesign.cz/ 
 
[21] SŮVOVÁ, Helena. Finanční analýza I. 1. vyd. Praha: Bankovní institut vysoká 
škola, 2008, 181 s. ISBN 978-80-7265-133-7. 
[22] VOCHOZKA, Marek. Metody komplexního hodnocení podniku. 1. vyd. Praha: 








Graf 1: Vývoj základních položek aktiv ......................................................................... 38 
Graf 2: Vývoj základních položek pasiv ......................................................................... 40 
Graf 3: Výsledek hospodaření za účetní období v tis. Kč .............................................. 42 
Graf 4: Vertikální analýza oběžných aktiv ..................................................................... 44 
Graf 5: Vertikální analýza cizích zdrojů ......................................................................... 45 
Graf 6: Analýza rozdílových ukazatelů .......................................................................... 46 
Graf 7: Analýza likvidity ................................................................................................ 47 
Graf 8: Analýza rentability ............................................................................................. 49 
Graf 9: Analýza počtu obratů .......................................................................................... 50 
Graf 10: Analýza ukazatelů doby obratů ........................................................................ 52 
Graf 11: Analýza vybraných ukazatelů zadluženosti ..................................................... 53 
Graf 12: Altmanova formule bankrotu ........................................................................... 55 
Graf 14: Index důvěryhodnosti IN05 .............................................................................. 56 
 
SEZNAM OBRÁZKŮ 
Obrázek 1: Logo společnosti Figarostav s.r.o. ................................................................ 35 
Obrázek 2: Agregace poptávky ....................................................................................... 61 
Obrázek 3: Průběh faktoringu ......................................................................................... 65 
 
SEZNAM TABULEK 
Tabulka 1: Základní struktura rozvahy ........................................................................... 15 
Tabulka 2: Základní struktura výkazu zisku a ztráty ...................................................... 16 
Tabulka 3: Základní struktura výkazu cash flow ............................................................ 17 
Tabulka 4: Hranice pro zhodnocení výsledků Altmanovy formule bankrotu ................ 33 
Tabulka 5: Hranice pro zhodnocení výsledků indexu důvěryhodnosti IN05 ................. 33 
 72 
 
Tabulka 6: Stupnice hodnocení ukazatelů Kralickova rychlého testu ............................ 34 
Tabulka 7: Horizontální analýza aktiv ............................................................................ 37 
Tabulka 8: Horizontální analýza pasiv ........................................................................... 39 
Tabulka 9: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty .................................................. 41 
Tabulka 10: Vertikální analýza aktiv .............................................................................. 43 
Tabulka 11: Vertikální analýza pasiv ............................................................................. 44 
Tabulka 12: Doporučené hodnoty ukazatelů likvidity .................................................... 48 
Tabulka 13: Analýza úrokového krytí ............................................................................ 54 
Tabulka 14: Kalkulace reklamy ...................................................................................... 63 
Tabulka 15: Časový harmonogram realizace návrhů ..................................................... 67 
 
SEZNAM VZORCŮ 
Vzorec 1: Rozdílová analýza ........................................................................................ 20 
Vzorec 2: Podílová analýza .......................................................................................... 20 
Vzorec 3: Vertikální analýza ........................................................................................ 21 
Vzorec 4: Čistý pracovní kapitál .................................................................................. 22 
Vzorec 5: Čisté pohotové prostředky ........................................................................... 22 
Vzorec 6: Čistý peněžní majetek .................................................................................. 22 
Vzorec 7: Likvidita III. stupně ..................................................................................... 24 
Vzorec 8: Likvidita II. Stupně ...................................................................................... 24 
Vzorec 9: Likvidita I. stupně ........................................................................................ 25 
Vzorec 10: Rentabilita celkových aktiv ....................................................................... 26 
Vzorec 11: Rentabilita vlastního kapitálu ................................................................... 26 
Vzorec 12: Rentabilita vloženého kapitálu ................................................................. 27 
Vzorec 13: Rentabilita tržeb - čistá zisková marže ......................................................... 27 
Vzorec 14: Rentabilita tržeb - provozní zisková marže ............................................. 27 
Vzorec 15: Obrat celkových aktiv ................................................................................ 28 
Vzorec 16: Obrat dlouhodobého majetku .................................................................... 28 
Vzorec 17: Obrat zásob ................................................................................................. 29 
Vzorec 18: Doba obratu zásob ..................................................................................... 29 
 73 
 
Vzorec 19: Doba splatnosti pohledávek ...................................................................... 29 
Vzorec 20: Doba obratu závazků ................................................................................. 30 
Vzorec 21: Celková zadluženost .................................................................................. 30 
Vzorec 22: Koeficient samofinancování...................................................................... 31 
Vzorec 23: Úrokové krytí ............................................................................................. 31 
Vzorec 24: Doba splácení dluhů .................................................................................. 31 
Vzorec 25: Z-skóre pro neobchodovatelné společnosti .............................................. 32 






Příloha 1: Rozvaha - aktiva v tis. Kč .............................................................................. 75 
Příloha 2: Rozvaha - pasiva v tis. Kč .............................................................................. 77 




Příloha 1: Rozvaha - aktiva v tis. Kč 
  
Období 
2009 2010 2011 2012 2013 
AKTIVA CELKEM 13343 17974 18809 16616 15174 
Pohledávky za upsaný základní kapitál           
Dlouhodobý majetek 7294 10803 8841 9078 7926 
Dlouhodobý nehmotný majetek           
Zřizovací výdaje           
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje           
Software           
Ocenitelná práva           
Goodwill           
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek           
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
          
Dlouhodobý hmotný majetek 7294 10803 8841 9078 7926 
Pozemky 241 241 241 241 241 
Stavby 5899 5832 5520 5218 4924 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
984 4730 3080 3294 2761 
Pěstitelské celky trvalých porostů           
Dospělá zvířata a jejich skupiny           
Jiný dlouhodobý hmotný majetek           
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek           
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 
170     325   
Oceňovací rozdíl k nabytému majetku           
Dlouhodobý finanční majetek           
Podíly v ovládaných osobách           
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
          
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly           
Půjčky a úvěry - ovládaná (-jící) osoba, 
podstatný vliv 
          
Jiný dlouhodobý finanční majetek           
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek 
          
Oběžná aktiva 6028 7146 9896 7486 7202 
Zásoby 1393 1297 1550 1142 758 
Materiál 696 1129 892 753 758 
Nedokončená výroba a polotovary 697 168 658 389   
Výrobky           
Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny           
Zboží           
Poskytnuté zálohy na zásoby           
Dlouhodobé pohledávky           
Pohledávky z obchodních vztahů           
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
          
Pohledávky - podstatný vliv 
 
          
  
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení 
          
Dlouhodobé poskytnuté zálohy           
Dohadné účty aktivní           
Jiné pohledávky           
Odložená daňová pohledávka           
Krátkodobé pohledávky 2487 4069 6823 3884 4331 
Pohledávky z obchodních vztahů 1479 3281 6594 3743 2953 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
          
Pohledávky - podstatný vliv           
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení 
          
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění           
Stát - daňové pohledávky           
Krátkodobé poskytnuté zálohy 532 460 196 120 1190 
Dohadné účty aktivní         39 
Jiné pohledávky 476 328 33 21 149 
Krátkodobý finanční majetek 2148 1780 1523 2460 2113 
Peníze 723 51 27 40 602 
Účty v bankách 1425 1729 1496 2420 1511 
Krátkodobé cenné papíry a podíly           
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek           
Časové rozlišení 21 25 72 52 46 
Náklady příštích období 21 25 72 52 46 
Komplexní náklady příštích období           
Příjmy příštích období           
 
(Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
  
  
Příloha 2: Rozvaha - pasiva v tis. Kč 
  
Období 
2009 2010 2011 2012 2013 
PASIVA CELKEM 13343 17974 18809 16616 15174 
Vlastní kapitál 4578 5512 6814 6268 6631 
Základní kapitál 500 500 500 500 500 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 500 500 500 500 500 
Změny základního kapitálu           
Kapitálové fondy           
Emisní ážio           
Ostatní kapitálové fondy           
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
          
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách společností 
          
Rozdíly z přeměn společností           
Rozdíly z ocenění při přeměnách 
společností 
          
Rezervní fond, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 
25 25 25 25 25 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 25 25 25 25 25 
Statutární a ostatní fondy           
Výsledek hospodaření minulých let 3645 4053 4988 6288 5744 
Nerozdělený zisk minulých let 3645 4053 4988 6288 5744 
Neuhrazená ztráta minulých let           
Jiný výsledek hospodaření minulých let           
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 
408 934 1301 -545 362 
Cizí zdroje 8765 12462 11995 10348 8543 
Rezervy           
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
          
Rezerva na důchody a podobné závazky           
Rezerva na daň z příjmů           
Ostatní rezervy           
Dlouhodobé závazky 2323 5243 5243 7243 6043 
Závazky z obchodních vztahů           
Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba           
Závazky - podstatný vliv           
Závazky ke společníkům, členům družstva 
a k účastníkům sdružení 
2323 5243 5243 7243 6043 
Dlouhodobé přijaté zálohy           
Vydané dluhopisy           
Dlouhodobé směnky k úhradě           
Dohadné účty pasivní           
Jiné závazky           
Odložený daňový závazek           
Krátkodobé závazky 3872 3273 4402 1441 1833 
Závazky z obchodních vztahů 3149 1942 2910 879 1520 
Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba           
Závazky - podstatný vliv           
  
Závazky ke společníkům, členům družstva 
a k účastníkům sdružení 
23 23 723 180 13 
Závazky k zaměstnancům 163 136 139 178 156 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
111 110 109 141 125 
Stát - daňové závazky a dotace   62 154 -239 -42 
Krátkodobé přijaté zálohy   993 15   2 
Vydané dluhopisy           
Dohadné účty pasivní 426 7 315 85 57 
Jiné závazky     37 217 2 
Bankovní úvěry a výpomoci 2570 3946 2350 1664 667 
Bankovní úvěry dlouhodobé 2250 1743 1243 743 243 
Krátkodobé bankovní úvěry 320 2203 1107 921 424 
Krátkodobé finanční výpomoci           
Časové rozlišení           
Výdaje příštích období           
Výnosy příštích období           
 
(Zdroj: Vlastní zpracování na základě rozvah za příslušná období) 
  
  
Příloha 3: Výkaz zisku a ztráty v tis. Kč 
  
Období 
2009 2010 2011 2012 2013 
Tržby za prodej zboží           
Náklady vynaložené na prodané zboží           
Obchodní marže           
Výkony 34899 36086 36251 23703 23484 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 34240 36615 35761 23972 23873 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 659 -529 490 -269 -389 
Aktivace           
Výkonová spotřeba 28397 28567 28370 17276 17172 
Spotřeba materiálu a energie 9465 8794 8442 6385 5151 
Služby 18932 19782 19928 10891 12021 
Přidaná hodnota 6502 7510 7881 6427 6312 
Osobní náklady 4720 4404 4479 5686 5344 
Mzdové náklady 3395 3126 3186 4071 3863 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
          
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
1078 1042 1088 1367 1292 
Sociální náklady 247 236 205 248 189 
Daně a poplatky 38 36 51 47 46 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
904 2184 2005 1525 1397 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
32 38 47 167 13 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku   38       
Tržby z prodeje materiálu 32   47 167 13 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
          
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 
          
Prodaný materiál           
Změna stavu rezerv a oprav. položek v 
prov. obl. a komplex. nákl. PO 
          
Ostatní provozní výnosy 172 594 706 638 1241 
Ostatní provozní náklady 250 156 271 302 283 
Převod provozních výnosů           
Převod provozních nákladů           
Provozní výsledek hospodaření 794 1362 1828 -328 496 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů           
Prodané cenné papíry a podíly           
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku 
          
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a 
účetních jednotkách pod podstat. vlivem 
          
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papírů a podílů 
          
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
          
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
          
  
Náklady z finančního majetku 
 
          
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
          
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
          
Změna stavu rezerv a opravných položek 
ve finanční oblasti 
          
Výnosové úroky           
Nákladové úroky 198 182 183 165 103 
Ostatní finanční výnosy           
Ostatní finanční náklady 63 49 48 52 31 
Převod finančních výnosů           
Převod finančních nákladů           
Finanční výsledek hospodaření -261 -231 -231 -217 -134 
Daň z příjmů za běžnou činnost 125 197 296     
 - splatná 125 197 296     
 - odložená           
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 408 934 1301 -545 362 
Mimořádné výnosy           
Mimořádné náklady           
Daň z příjmů z mimořádné činnosti           
 - splatná           
 - odložená           
Mimořádný výsledek hospodaření           
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům 
          
Výsledek hospodaření za účetní období 408 934 1301 -545 362 
Výsledek hospodaření před zdaněním 533 1131 1597 -545 362 
 
(Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů zisků a ztrát za příslušná období) 
